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 Tujuan Penelitian ini untuk mengetahui pengaruh modal intelektual, 
kepemilikan institusional dan komisaris independen terhadap kinerja keuangan 
pada perusahaan sub sektor konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode tahun 2015-2018.  
Penelitian ini menggunakan sampel yang terdiri atas 10 perusahaan 
konstruksi yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2015-
2018 yang dipilih menggunakan metode purposive sampling. Penelitian ini 
menggunakan pendekatan kuantitatif deskriptif, Metode analisis data yang 
digunakan adalah analisis regresi linear berganda dengan menggunakan aplikasi 
SPSS versi 22.  
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial VACA, VAHU, 
dan STVA perpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Sedangkan KINS dan 
KIND secara parsial tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.  
 









 The purpose of this study was to determine the effect of intellectual 
capital, institutional ownership and independent commissioners on financial 
performance in construction sub-sector companies listed on the Indonesia Stock 
Exchange for the period 2015-2018.  
This study uses a sample of 10 construction companies listed on the 
Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2015-2018 period which were 
selected using the purposive sampling method. This research uses a descriptive 
quantitative approach. The data analysis method used is multiple linear regression 
analysis using SPSS version 22. 
The results of this study indicate that partially VACA, VAHU, and STVA 
have a positive influence on financial performance. Whereas KINS and KIND 
partially had no effect on financial performance. 
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A. Latar Belakang 
Perkembangan teknologi serta meningkatnya kecepatan akses informasi, 
menuntut perusahaan untuk menaikkan kapasitasserta mengubah strategi 
bisnisnya agar dapat bertahan dan memenangkan persaingan. Saat ini banyak 
perusahaan menekankan penggunaan tangible asset padahal dalam perubahan 
suatu lingkungan bisnis perusahaan yang cepat bergeser mengutamakan 
intangible asset(Isa & Deviana, 2018). 
Perusahaan di era perekonomian modern bahkan global masa ini, 
menyebabkan semua pelaku bisnis menyadari tentang kemampuan bersaing 
perusahaan tidak hanya terletak dalam kepemilikan aset berwujud saja, akan 
tetapi juga melibatkan faktor lain seperti pada inovasi, sistem informasi, 
pengelolaan organisasi, serta sumber daya manusia yang di milikinya. Agar 
perusahaan dapat bertahan dalam persaingan, perusahaan ditutut  untuk bisa 
mengubah strategi bisnis yang pada awalnya didasarkan pada tenaga kerja 
(labor-based business) menuju bisnis yang berdasarkan pengetahuan 
(knowledge-based business). Oleh karena itu, organisasi bisnis semakin 
menitikberatkan pada pentingnya aset pengetahuan (knowledge assets) 
(Prastuti & Budiasih, 2019).Modal Intektual (IC) secara singkat dapat 
didefinisikan sebagai ekuitas berbasis pengetahuan dari suatu oragnisasi dan 





pentingnya IC terus meningkat, banyak suatu organisasi yang menghadapi 
masalah dengan manajemennya, sebagian besar karena kesulitan pengukuran 
menurut Maditinos, Chatzoudes, Tsairidis, & Theriou, (2011). Sedangkan 
menurut Khairuni, Zahara, & Santi (2019) modal intelektual atau intellectual 
capital adalah suatu sumber daya pengetahuan yang didasari oleh karyawan, 
pelanggan serta teknologi dan proses yang digunakan suatu perusahaan dalam 
penciptaan suatu nilai. Modal intelektual adalah aset tidak berwujud yang 
dimiliki perusahaan yang dapat membedakan dengan perusahaan lain atau 
sumber daya dan pengetahuan perusahaan yang dapat meningkatkan nilai 
pasarnya(Marbun & Saragih, 2018). 
Di Indonesia, fenomena modal intelektual mulai berkembang setelah 
munculnya PSAK NO. 19 (2000) tentang aset tidak berwujud. Walaupun 
tidak dinyatakan secara jelas sebagai modal intelektual, namun lebih kurang 
modal intelektual sudah mendapat perhatian (Astuti & Fajri, 2014). 
Intellectual Capital dibagi menjadi 3 (tiga) bagian yang terdiri dari  
Human Capital, Structural Capital dan Customer Capital menurut Saragih 
(2017). Human Capital Adalah Dimensi intellectual capital yang berkaitan 
dengan pengetahuan dan pengalaman manusia, yang akan mempengaruhi 
nilai perusahaan dengan cara mempengaruhi elemen lainnya. Structural 
Capital Adalah Setiap hal yang dihasilkan oleh karyawan, database, software, 
panduan, struktur organisasi dan lain sebagainya. Umumnya berkaitan dengan 
pengetahuan dalam infrastruktur yang menjelaskan variabel struktur 





Hubungan harmonis yang dimiliki oleh suatu perusahaan dengan internalnya 
atau para mitranya, baik yang berasal dari para pemasok yang dapat 
diandalkan dan berkualitas. Sedangkan Menurut Putri & Nuzula 
(2019)Human Capital (HC) adalah Komponen Intellectual Capital (IC) yang 
berhubungan dengan karyawan. HC meliputi keahlian, keterampilan, 
pengetahuan, dan motivasi yang dimiliki oleh setiap karyawan dalam 
perusahaan sehingga kekayaan intelektual dimiliki oleh setiap 
individuberbeda. Structural capital (SC) Komponen IC yang berhubungan 
dengan perusahaan. Seperti sistem database software, dan teknologi yang 
digunakan oleh HC untuk menciptakan nilai. Relational Capital Adalah 
Komponen IC yang mencerminkan kemampuan  suatu perusahaan didalam 
membangun dengan pihak eksternalnya. Seperti hubungan perusahaan dengan 
konsumen, supplier, kreditur, investor, dan pihak eksternal lainnya. 
Ketiga unsur tersebut dapat membangun modal intelektual yang mampu 
memberikan nilai tambah pada kinerja keuangan perusahaan apabila dikelola 
dengan baik dan optimal. Perusahaan – perusahaan di indonesia saat ini 
belum memberikan perhatian terhadap human capital, structural capital dan 
capital employed, seharusnya hal tersebut lebih diperhatikan untuk dapat 
meningkatkan daya saing suatu perusahaan. Karena semua elemen tersebut 
ialah elemen penting yang termasuk ke dalam pembangunan modal 
intelektual (intellectual capital)bagi perusahaan. Permasalahan saat ini yang 
dihadapi ialah bagaimana mengukur kinerja perusahaan, pengukuran yang 





diterapkan secara jelas. Dan banyaknya konsep pengukuran modal intelektual 
yang dikembangkan oleh para peneliti dan salah satunya yaitu yang 
dikembangkan oleh Pulic. 
Penelitian ini menggunakan metode Value Added Intellectual Capital ( 
VAIC) yang sering dikembangkan oleh Pulic (1998) VAIC dibuat atau 
didesain untuk menyiapkan atau menyajikan informasi tentang efisiensi 
penciptaan nilai antara asset berwujud (tangible asset) dengan asset tidak 
berwujud (intangible asset). Keunggulan metode VAIC yaitu kemudahan 
dalam memperoleh data dari berbagai sumber dan jenis perusahaan. VAIC 
dianggap indikator yang sesuai untuk mengukur modal intelektual pada riset 
empiris. Metode VAIC menggunakan dasar ukuran yang standar serta 
konsisten, dan angka-angka keuangan standar yang terdapat didalam laporan 
keuangan suatu perusahaan (Prastuti & Budiasih, 2019). 
Selain pengukuran pengungkapan laporan keuangan dengan cara 
pengungkapan intellectual capital (IC), perusahaan juga memerlukan sebuah 
pengukuran dan pengolahan corporate governance.Tujuan utama dari 
corporate governance ialah untuk melindungi hak dan kepentingan pemegang 
saham serta stakeholder non pemegang saham. Penerapan konsep ini didasari 
sebagai upaya menghindari suatu konflik keagenan yang mungkin terjadi 
antara pihak manajemen dan pemegang saham. Oleh karena itu, dengan 
adanya corporate governance maka dapat meningkatkan serta pengawasan 





Beberapa elemen dalam corporate governance yang di pilih dalam 
penelitian ini adalah Kepemilikan Institusional dan Komisaris Independen. 
Kepemilikan institusional adalah faktor yang dapat mempengaruhi kinerja 
suatu perusahaan dan membantu mengurangi agency conflict menurut Monica 
&Dewi (2018). Kepemilikan institusional juga memiliki arti penting didalam 
memonitor manajemen karena dengan adanya kepemilikan institusional dapat 
mendorong peningkatan pengawasan yang lebih baik dan optimal. 
Monitoring tersebut tentunya dapat menjamin kemakmuran untuk memegang 
saham, pengaruh kepemilikan institusional sebagai agen pengawasan ditekan 
melalui investasi mereka yang cukup besar didalam pasar modal. Sedangkan 
Komisaris Independen adalah anggota dewan komisaris yang bertugas untuk 
mengawasi kebijakan manajemen dan memberikan nasihat kepada 
manajemen/direksi (Khairuni, Zahara, & Santi, 2019). 
Kinerja keuangan menjadi salah satu faktor utama dan sangat penting 
dalam menilai keseluruhan kinerja perusahaan itu sendiri, mulai dari 
penilaian aset, utang, dan modal. MenurutAgustami & Rahman 
(2015)berpendapat kinerja keuangan perusahaan adalah suatu ukuran atas 
keadaan keuangan perusahaan dalam periode waktu tertentu serta gambaran 
atas kondisi keuangan suatu perusahaan. Perusahaan yang dapat 
memaksimalkan sumber daya yang berada didalam perusahaan maka 
perusahaan tersebut dapat menciptakan nilai tambah dan keunggulan 





Penelitian ini menggunakan Return On Asset (ROA). ROA adalah 
parameter untuk mengukur profitabilitas karena dapat terlihat kemampuan 
perusahaan dalam memanfaatkan seluruh total aset yang dimilikinya untuk 
memperoleh atau mendapatkan suatu laba selama beroperasi. ROA digunakan 
untuk mengetahui kinerja perusahaan berdasarkan kemampuan perusahaan 
dalam mendayagunakan jumlah aset yang dimilikinya, ROA yang semakin 
bertambah menggambarkan kinerja perusahaan yang semakin baik dan para 
pemegang saham akan mendapatkan keuntungan dari dividen yang diterima 
semakin meningkat atau meningkatnya suatu harga maupun return 
saham(Ramdani, Enas, & Darna, 2019). 
Beberapa dari hasil penelitian sebelumnya masih terdapat tidak 
konsistennya atas faktor – faktor yang mempengaruhi kinerja keuangan 
sehingga perlu di uji kembali atau diuji ulang dengan sampel yang berbeda. 
Pengujian ulang dilakukan untuk mengetahui apakah faktor-faktor tersebut 
benar – benar berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan yang 
digunakan sebagai indikator untuk dapat menarik para investor dalam 
pengambilan keputusan investasi saham. Misalnya penelitian yang dilakukan 
oleh Oktavia & Daljono (2014) mengenai pengaruh intellectual capital 
terhadap kinerja keuangan, pertumbuhan dan nilai pasar perusahaan hasil dari 
penelitiannya menunjukan bahwa terdapat pengaruh yang positif dan 
signifikan IC (VAIC) terhadap kinerja keuangan dan nilai pasar perusahaan, 
namun tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara IC dengan 





Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Neni Astuti & Aminul 
Fajri (2014) dengan hasil VACA berpengaruh terhadap kinerja keuangan 
perusahaan dan VAHU tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan 
perusahaan sedangkan STVA berpengaruh terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. Penelitian Sari, Riasning, & Rini (2019)menunjukan hasil 
corporate governance(kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, 
dewan komisaris independen, dewan komisaris dan komite audit) 
berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Sedangkan penelitian Alim & 
Destriana (2016) menunjukan hasil bahwa kepemilkan institusional dan 
komite audit tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kinerja 
keuangan perusahaan namun ukuran perusahaan berpengaruh secara 
signifikan terhadap kinerja perusahaan. 
Sektor jasa konstruksi untuk tahun ini sangat berperan penting 
dikarenakan banyaknya pembangunan insfrastruktur di Indonesia. Akan tetapi 
dengan adanya kasus atau berita Gedung SDN yang ambruk dan menewaskan 
2 orang menjadi bahan perbincangan orang Indonesia khususnya di Pasuruan 
Jawa Timur. Oleh sebab itu, dari permasalahan diatas dapat disimpulkan 
pengaruh apa yang menyebabkan hal tersebut bisa terjadi apakah human 
capital yang terlalu rendah atau ada penyebab lainnya (Hartik, 2019). 
Berdasarkan uraian diatas, peneliti ingin mengetahui pengaruh modal 
intelektual, kepemilikan institusional dan komisaris independen terhadap 





“PENGARUH MODAL INTELEKTUAL, KEPEMILIKAN 
INSTITUSIONAL DAN KOMISARIS INDEPENDEN TERHADAP 
KINERJA KEUANGAN (SUB SEKTOR PERUSAHAAN 
KONSTRUKSI YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 
PERIODE TAHUN 2015-2018)”. 
 
B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang penelitian yang telah diuraikan diatas, maka 
rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 
1. Apakah Value Added Capital Employed (VACA) berpengaruh positif 
terhadap Kinerja Keuangan pada perusahaan sub sektor Kontruksi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
2. Apakah Value Added Human Capital (VAHU) berpengaruh positif 
terhadap Kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor Kontruksi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
3. Apakah Structural Capital Value Added (STVA) berpengaruh positif 
terhadap Kinerja Keuangan pada Perusahaan sub sketor Kontruksi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
4. Apakah Kepemilikan Institusional (KINS) berpengaruh positif terhadap 
Kinerja Keuangan pada Perusahaan sub sektor Kontruksi yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
5. Apakah Komisaris Independen berpengaruh positif terhadap Kinerja 
Keuangan pada Perusahaan sub sektor Kontruksi yang terdaftar di Bursa 





C. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan penjelasan latar belakang dan rumusan masalah yang 
dipaparkan diatas, maka tujuan penelitian ini pada perusahaan sub sektor 
kontruksi yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2015-2018 adalah : 
1. Untuk mengetahui pengaruh positif Value Added Capital Employed 
(VACA) terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor 
Konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
2. Untuk mengetahui pengaruh positif Value Added Human Capital 
(VAHU) terhadap  kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor 
Konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
3. Untuk mengetahui pengaruh positif Structural Capital Value Added 
(STVA) terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor 
Konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
4. Untuk mengetahui pengaruh positif Kepemilikan Institusional (KINS) 
terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor Konstruksi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
5. Untuk mengetahui pengaruh positif Komisaris Independen (KIND) 
terhadap Kinerja Keuangan pada perusahaan sub sektor Konstruksi yang 









D. Manfaat Penelitian 
1. Manfaat Teoritis 
a. Bagi Peneliti 
Penelitian ini bermanfaat memberikan pemahaman, pengenalan serta 
memperluas ilmu akuntansi terhadap permasalahan mengenai modal 
intelektual, kepemilikan institusional dan komisaris independen serta 
bagaimana pengaruhnya terhadap kinerja keuangan, sehingga penulis 
bisa menerapkan teori yang selama ini diperoleh selama masa 
perkuliahan dan praktek yang sebenar-benarnya di lapangan pekerjaan 
nanti. 
b. Bagi Universitas 
Penelitian ini bermanfaat menambah pengetahuan dan referensi dalam 
melakukan penelitian yang sama terutama, bagi mahasiswa Fakultas 
Ekonomi dan Bisnis jurusan Akuntansi dan Universitas Pancasakti 
Tegal pada umumnya yang ingin meneliti lebih lanjut mengenai 
faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan. 
2. Manfaat Praktis 
a. Bagi Perusahaan 
Bagi perusahaan, penelitian ini dapat memberikan informasi kepada 
manajer perusahaan untuk mengambil keputusan dengan baik dalam 
menetapkan strategi perusahaan untuk bersaing dengan perusahaan 
lainnya dengan menerapkan strategi berdasarkan pengetahuan 





b. Bagi Investor 
Penelitian ini dapat memberikan informasi tentang penilaian modal 
intelektual, kepemilikan institusional dan komisaris independen di 
bidang perusahaan kontruksi pada khususnya,sehingga diharapkan 
calon investor dapat menggunakan sebuah indikator yang memiliki 
keunggulan kompetitif dan dapat membantu pengambilan keputusan 








A. Landasan Teori 
1. Resource Based Theory (RBT) 
Resource Based Theory (RBT) adalah salah satu teori yang dapat 
diterima secara luas dibidang manajemen strategik. RBT pertama kali 
disampaikan oleh Wernerfelt (1984) dalam artikelnya yang pionernya 
yang berjudul “A Resource-based view of the firm” yang menggabungkan 
ide “distincive competencies”nya selznick (1957) setra karya Penrose 
(1959) tentang “definition of the firm as a system of productive resource”. 
Akan tetapi teori yang paling berpengaruh dalam hal tersebut di 
alamatkan kepada artikel Barney, 1991 dengan film yang berjudul “Firm 
Resource and Sustained Competitive Advantage” yang dipublikasikan di 
journal of  management (Ulum, 2017). 
RBT menyatakan bahwa perusahaan memiliki sumber daya yang 
dapat menjadikannya perusahaan mempunyai keunggulan bersaing serta 
mampu mengarahkan perusahaan untuk dapat memiliki suatu kinerja 
jangka panjang yang baik. Resource yang berharga serta langka dapat 
diarahkan untuk menciptakan keunggulan bersaing, sehingga resourcees 
yang dimilikinya mampu bertahan lama serta tidak mudah ditiru, 






Resource Based Theory View yang dipelopori oleh Barney (1991)  
berpandangan bahwa nilai ekonomis dalam keunggulan bersaing sebuah 
perusahaan terletak pada kepemilikan serta pemanfaatan secara efektif 
sumber daya organisasi yang dapat menambah nilai (valuable), bersifat 
langka (rate), sulit ditiru (imperfectlyi immitable), serta tidak tergantikan 
oleh sumber daya lainnya (non-substitusi). Maka dari itu, strategi 
bersaing yang diperlukan dalam upaya untuk mencari,mendapatkan, 
mengembangkan, maupun mempertahankan sumber daya strategis. 
Sumber daya strategis yang dimaksud adalah Intellectual Capital (IC) 
(Prastuti & Budiasih, 2019). 
Asumsi yang mendasar dari pandangan resource based theory 
merupakan bahwa organisasi bisa berhasil jika mencapai serta 
mempertahankan keunggulan dalam bersaing. Keunggulan dalam 
bersaing mampu dicapai dengan mengimplementasikan strategi 
penciptaan nilai dimana pesaing tidak bisa meniru serta tidak ada produk 
penggantinya. Kapasitas dinilai (valueable), langka (rate), sulit ditiru 
(costly to imitate), serta tidak bisa disubstitusikan (nonsubstitutable) 
adalah kompetensi utama perusahaan (core competensies). Jika salah satu 
syarat dari ke empat unsur tersebut tidak bisa terpenuhi maka keunggulan 
bersaing tidak akan bertahan dengan lama. Dengan demikian untuk bisa 
memperoleh keunggulan bersaing yang bertahan lama kompetensi 
disebuah perusahaan tersebut tidak dapat ditiru serta tidak ada barang 






dalam bersaing dapat dipertahankan tergantung dari seberapa cepat 
pesaing bisa meniru barang serta jasa tersebut atau prosesnya. 
Keunggulan yang dimaksud dalam bersaing yang bertahan dengan  lama 
hanya dapat diperoleh ketika keempat unsur tersebut dapat terpenuhi 
secara bersama-sama. Intellectual capital yang terdiri dari human capital, 
structural capital, serta customer capital bisa dijadikan dasar untuk 
menghasilkan keunggulan dalam bersaing (Saragih, 2017). 
Menurut perspektif berbasis sumber daya, perusahaan merupakan 
suatu sumber daya (tangible and intangible resources) serta sumber daya 
ini merupakan sumber yang mempunyai keunggulan yang kompetitif 
dalam berkelanjutan jika bernilai, langka, tak dapat ditiru, bahkan tidak 
dapat didistribusikan Barney, 1991. Teori berbasis sumber daya 
memandang modal intelektual (baik manusia dan struktural) serta modal 
fisik maupun finansial sebagai sumber daya strategis. Ini karena bisa 
memperoleh keunggulan kompetitif dan kinerja yang unggul meliputii 
akuisisi, kepemilikan, dan penggunaan sumber daya strategis yang 
efisien ini. IC merupakan satu-satunya sumber keunggulan yang 
kompetitif serta nilai modal fisik merupakan sumber daya generik, 
mudah ditiru dan dapat diganti, manupu bisa dengan mudah dibeli dan 
dijual di pasar yang terbuka. Oleh sebab itulah, hanya IC yang  lanyak 
mampu dianggap sebagai sumber daya yang strategis untuk 
memungkinkan sebuah perusahaan menciptakan nilai tambah 






2. Stakeholder Theorye 
Berdasarkan teori stakeholder, manajemen organisasi diharapkan 
untuk dapat melakukan aktivitas yang dapat dianggap penting oleh 
stakeholder mereka serta melaporkan kembali aktivitas-aktivitas tersebut 
pada teori stakeholder. Teori ini mengatakan bahwa seluruh stakeholder 
mempunyai hak untuk disediakan informasi tentang bagaimana aktivitas 
organisasi yang mempengaruhi mereka seperti (sebagai contoh, melalui 
polusi, sponsorship, inisiatif pengamanan, dll). Deegen (2004) 
menyatakan bahwa teori stakeholder menekankan akuntabilitas 
organisasi yang jauh melebihi kinerja keuangan serta ekonomi sederhana. 
Teori ini menyatakan bahwa organisasi akan memilih secara sukarela 
mengungkapkan informasi tentang kinerja lingkungan, sosial maupun 
intelektualnya mereka, melebihi atau diatas permintaan wajibnya, untuk 
memenuhi kriteria sesungguhnya dan diakui oleh stakeholder (Ulum, 
2017:35). 
Tujuan utama dari teori stakeholder yaitu untuk membantu manajer 
koorporasi mengerti akan lingkungan stakeholder mereka serta 
melakukan pengelolaan dengan lebih efektif di antara keberadaan 
hubungan diperusahaan mereka. Namun dengan demikian, tujuan yang 
lebih luas dari teoristakeholder adalah untuk menolong manajer 
korporasi dalam meningkatkan suatu nilai dari dampak aktivitas-aktivitas 
mereka, serta mengurangi kerugian bagi stakeholder. Dan pada 






akan terjadi ketika koorporasi serta stakeholder menjalan hubungan 
mereka (Ulum, 2017 : 35 ). 
Setiap kelompok atau individu yang bisa mempengaruhi atau 
dipengaruhi dalam pencapaian tujuan organisasi adalah definisi mendasar 
oleh pemangku kepentingan yang selanjutnya disebut stakeholder. Oleh 
karena itu, seluruh informasi yang berkaitan dengan aktivitas perusahaan 
pada intinya adalah hak dari semua stakeholder. tujuan dari sebuah 
organisasi itu seharusnya mampu mengelola kepentingan, kebutuhan 
serta mencakup sudut pandang para pemangku kepentingan. Tujuan 
tersebut diharapkan mampu membantu para manajer dalam 
meningkatkan penciptaan nilai perusahaan, sehingga bisa meminimalisir 
kerugian yang mungkin terjadi dan didapatkan oleh stakeholder, dan 
tugas manajemen saat ini merupakan menjaga keseimbangan hubungan 
antara stakeholder, sehingga perencanaan atau pengelolaan yang baik 
dapat mendorong peningkatan nilai dan kinerja atas potensi yang ada dari 
seluruh sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan (Arifiani, 2019). 
 
3. Kinerja Keuangan 
Kinerja Keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk 
melihat sejauh mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan 
menggunakan aturan-aturan pelaksanaan suatu keuangan yang secara 
baik serta benar menurut Fahmi (2017). Sedangkan menurut pendapat 
Nilayanti & Suaryana (2019)  kinerja keuangan merupakan salah satu 






mengukur efektifitas serta kepatuhan dengan menggunakan suatu aturan 
keuangan yang berbasis pelaksanaan yang benar serta baik. 
Menurut Monica & Dewi (2018)Kinerja Keuangan merupakan suatu 
laporan keuangan perusahaan yang menunjukan keadaan suatu 
perusahaan dimana akan digunakan untuk bahan pertimbangan bagi 
perusahaan untuk melakukan tindakan selanjutnya maupun bagi 
masyarakat untuk menilai kelancaran perusahaan tersebut sebelum 
melakukan sebuah tindakan. Sebagai pengelolaan perusahaan pihak 
manajer lebih banyak mengetahui prospek perusahaan dan informasi 
internal di masa yang akan datang dibandingkan pemilik atau (pemegang 
saham). Manajer memiliki kewajiban memberi sinyal tentang kondisi 
perusahaan kepada pemilik perusahaan. 
Pengukuran terhadap suatu kinerja keuangan perusahaan sangat 
penting diperlukan dalam relasi dengan kepuasan konsumen, proses 
internal, serta aktivitas yang berhubungan dengan perbaikan dan inovasi 
dalam sebuah organisasi yang membawa future financial return. Kinerja 
keuangan perusahaan itu sendiri dapat diukur dengan menggunakan 
Return On asset (ROA) ialah suatu pengukuran aspek akuntansi. 
Pengukuran akuntansi ROA ialah pencerminan dari sebuah kinerja 
perusahaan. ROA bisa menunjukan bahwa kemampuan yang dimiliki 
perusahaan dengan menggunakan seluruh aset yang dimiliki oleh 






Menurut pendapat Amalia, Sasongko, & Bawono (2019)ROA adalah 
salah pengukuran suatu kinerja perusahaan yang dapat menunjukan suatu 
kemampuan aktiva sebuah perusahaan untuk mendapatkan laba operasi. 
ROA lebih memfokuskan pada suatu pengukuran kinerja perusahaan saat 
ini dan ROA tidak mempunyai keterkaitan dengan harga saham. Hal 
tersebut juga memberikan dampak akhir pada peningkatan kesejahteraan 





4. Intellectual Capital (Modal Intelektual) 
Modal Intelektual atau Intellectual Capital (IC) adalah suatu konsep 
yang dapat memberikan sumber daya yang berbasis pengetahuan baru 
dan mendeskripsikan aset tak berwujud yang jika digunakan secara 
optimal memungkinkan perusahaan untuk menjalankan strateginya 
dengan efektif  efisien menurut Prastuti & Budiasih (2019). IC dapat 
didefinisikan sebagai jumlah dari segala sesuatu yang berada 
diperusahaan yang dapat membantu perusahaan untuk berkompetensi 
dipasar, meliputi intellectual material – pengetahuan, informasi, 
pengalaman, serta intellectual property – yang dapat digunakan untuk 
menciptakan sebuah kesejahteraan (Ulum, 2017 : 79). Intellectual capital 
adalah suatu materi berupa pengetahuan, informasi dan hak kekayaan 
 






intelektual serta pengalaman yang mampu memberikan sesuatu 
penciptaan kekayaan(Landion & Lastanti, 2019). 
Intellectual capitalmenurut Arifiani (2019) sebagai 
pengetahuan,informasi, kekayaan intelektual, serta pengalaman yang 
dapat dimanfaatkan untuk menciptakan kekayaan perusahaan. IC adalah 
suatu sumber daya diperusahaan yang sangat penting untuk memenangi 
dan mempertahankan suatu keunggulan yang kompetitif, maka 
keunggulan kinerja IC yang dimiliki oleh perusahaan diyakini akan 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan (profitabilitas). Semakin tinggi 
kinerja IC, maka akan semakin baik kinerja keuangan suatu perusahaan. 
Dan perusahaan yang mempunyai kinerja IC yang baik, diyakini dapat 
mengola segala sumber daya yang mempunyai secara efisien (Ulum, 
2017). 
4.1 Komponen Intellectual Capital (IC) 
Dalam proses klasifikasi komponen intellectual capital, 
umumnya di klasifikasikan menjadi 3 (tiga) konstruk dari iC yaitu 
human capital, structural capital dan customer capital : 
a. Human capital 
Human capital adalah keahlian, pengetahuan serta 
kemampuan. Human capital adalah suatu dimensi intellectual 
capital yang berhubungan antara pengetahuan serta pengalaman 
manusia, yang akan mempengaruhi nilai suatu perusahaan dengan 






dan kapabilitas karyawan adalah sumber yang sangat penting 
dalam inovasi perusahaan menurut Saragih (2017). Human 
capital adalah kombinasi pengetahuan, keterampilan, inovasi dan 
kemampuan karyawan secara individual untuk dapat 
menyesuaikan tugas dengan secara baik (Ulum, 2017 : 84). 
b. Structural capital 
Structural capital adalah infrastruktur dalam perusahaan 
yang mendukung produktivitas perusahaan atau suatu nilai dari 
yang tertinggal diperusahaan ketika para karyawan kembali ke 
rumah mereka Ulum (2017). Sedangkan menurut pendapat Putri 
& Nuzula (2019)structural capital (SC) adalah komponen IC 
yang berhubungan dengan sebuah perusahaan seperti sistem, 
database, software serta teknologi yang digunakan oleh HC untuk 
memperoleh nilai. 
c. Customer capital 
Customer capital adalah suatu asset yang tampak/terlihat 
dari reputasi perusahaan maupun loyalitas konsumen. Customer 
capital dapat didefinisikan sebagai suatu sumber daya yang ada 
kaitannya dengan konsumen. Customer capital adalah suatu 
hubungan yang dibangun dengan konsumen serta bagian lain 
yang signifikan dari structural capital. Customer capital adalah 
hubungan harmonis yang dimiliki oleh suatu perusahaan dengan 






itu sendiri dan yang bisa diandalkan serta berkualitas Saragih, 
(2017). Customer capital adalah suatu hubungan dengan orang-
orang yang bersama mereka perusahaan melakukan bisnis (Ulum, 
2017). 
4.2 Pengukuran dan Perhitungan Intellectual Capital (IC) 
Metode yang dikembangkan oleh Pulic(2000) metode ini 
dinamakan VAIC dan dapat dibedakan karena secara tidak langsung 
mengukur intellectual capital (IC) melalui pengukuran physical 
capital (VACA – Value Added Capital Employed), human capital 
(VAHU – Value Added Human Capital), dan structural capital 
(STVA – Structural Capital Value Added). Formulasi perhitungan 
VAIC adalah sebagai berikut : 
a. Value Added Capital Employed (VACA) 
VACA merupakan indikator value added yang diciptakan 
oleh satu unit dari physical capital terhadap value added 
perusahaan. VACA merupakan perbandingan antara value added 
(VA) dengan model fisik yang bekerja (CA). Value Added 
Capital employed  (VACA) rasio ini menunjukan kontribusi yang 









Dalam  penelitian ini diperhitungan dengan menggunakan 
rumus sebagai berikut : 
 
  VACA = VA/CE 
 
  (Sumber : Ulum,2017) 
  Keterangan : 
- Value Added (VA) : Output – Input 
- Output (Out)  : Pendapatan bunga bersih + Jumlah 
     pendapatan operasional. 
- Input (In)  : Total beban operasional lainnya-
Beban     karyawan. 
- Capital employed (CE) : Total aktiva – Kewajiban 
 
b. Value Added Human Capital (VAHU) 
 
 VAHU merupakan indikator pengukuran seberapa besar nilai 
tambah yang tercipta dari satu unit mata uang yang diinvestasikan 
melalui karyawan sebagai penilaian kualitas sumber daya 
manusia yang ada diperusahaan. Dalam penelitian ini VAHU di 
interpresentasikan sebagai perbandingan (VA) dengan modal 
pekerja (HC) yang diwakili oleh beban yang dikeluarkan untuk 
karyawan. Dalam penelitian ini diperhitungkan dengan 








 VAHU = VA/HC  
(Sumber : Ulum, 2017) 
Keterangan : 
- Value Added (VA) : Output – Input 
- Output (Out)  : Pendapatan bunga bersih – Jumlah 
pendapatan oprasional. 
- Input (In)   : Total beban operasinal lainnya – 
Beban     karyawan. 
- Human capital (HC)  : Beban karyawan 
 
c. Struktural Capital Value Added (STVA) 
STVA merupakan representasi besaran keterlibatan dari 
modal struktur (SC) dalam menghasilkan satu unit mata uang dari 
penciptaan nilai perusahaan. Dalam penelitian ini STVA 
diinterpresentasikan sebagai SC yang dibagi dengan Value Added 
(VA).  
Dalam penelitian ini diformulasikan dengan rumus sebagai 
berikut : 
STVA = SC /VA 









  Keterangan : 
- Structural capital (SC)  : VA – HC 
- Value Added (VA) : Output – Input 
- Output (Out)  : Pendapatan bunga bersih – Jumlah 
     pendapatan oprasional. 
- Input (In)   : Total beban operasinal lainnya – 
Beban     karyawan. 
- Human capital (HC)  : Beban karyawan 
 
5. Kepemilikan Institusional 
  Kepemilikan Institusional adalah suatu saham kepemilikan oleh 
pemerintah, institusi keuangan dan badan hukum serta luar negeri 
maupun dana perwalian dan institusi lainnya pada akhir periode atau 
tahun menurut  Dewi, Nurcholisah, & Nurhayati (2019). Kepemilikan 
institusional ialah salah satu elemen dalam good corporate governance 
yang dapat membantu mengendalikan masalah keagenan. Kepemilikan 
institusional juga menjadi salah satu faktor yang dapat mempengaruhi 
kinerja keuangan perusahaan. Kepemilikan institusional dapat diukur 
dengan dilihat suatu proporsi saham yang dimiliki institusi antara lain 
seperti institusi asing, pemerintahan maupun perusahaan yang swasta 
(Dewi, Susbiyani, & Syahfrudin, 2019). 
 Pendapat Nilayanti & Suaryana (2019) kepemilikan institusional 
adalah kepemilikan saham oleh lembaga eksternal. Insvestor institusional 






para investor institusional memiliki sumber daya yang lebih besar 
daripada pemegang saham lainnya sehingga dianggap mampu 
melaksanakan mekanisme pengawasan yang baik.  
Kepemilikan Institusional di rumuskan sebagai berikut : 
Kepemilikan Institusional =
𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉  𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒚𝒂𝒏𝒈 𝒅𝒊𝒎𝒊𝒍𝒊𝒌𝒊 𝒊𝒏𝒔𝒕𝒊𝒕𝒖𝒔𝒊 𝒌𝒆𝒖𝒂𝒏𝒈𝒂𝒏
𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒚𝒂𝒏𝒈 𝒅𝒊𝒕𝒆𝒓𝒃𝒊𝒕𝒌𝒂𝒏
 
(Sumber :Nilayanti & Suaryana, 2019) 
 
6. Komisaris Independen 
 Dewan Komisaris adalah posisi terbaik untuk melaksanakan fungsi 
tersebut agar tercipta perusahaan dengan good corporate 
governancemenurut pendapat Monica & Dewi (2018). Komisaris 
independen ialah pihak-pihak yang tidak memiliki akses untuk dapat 
melakukan suatu kecurangan akan tetapi memiliki hak untuk dapat 
memperoleh informasi keuangan dalam perusahaan. Pendapat lain 
tentang komisaris independen merupakan dewan yang mampu bertidak 
sebagai penengah dalam suatu perselisihan yang dialami diantara para 
manajer internasional atau dapat mengawasi suatu kebijakan manajemen 
serta dapat memberikan sebuah nasihat kepada para manajemen(Sari, 
Riasning, & Rini, 2019). 










7. Hasil Penelitian Terdahulu 
Pada penelitian Oktavia & Daljono (2014) yang berjudul pengaruh 
intellectual capital terhadap kinerja keuangan, pertumbuhan dan nilai 
pasar perusahaan pada penelitian tersebut menggunakan metode analisis 
PLS yang merupakan sebuah metode untuk melaksanakan structural 
equation modelling, dengan tujuan saat ini dianggap lebih baik daripada 
teknik SEM. PLS selain dapat digunakan sebagai konfirmasi teori juga 
dapat digunakan untuk membangun hubungan yang belum ada landasan 
teorinya atau untuk pengujian proposisi. Hasil penelitian ini menunjukan 
VAIC terdapat pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan dan 
nilai pasar perusahaan pada tahun yang sama. Dengan demikian H1 dan 
H3 diterima. Namun, tidak terdapat pengaruh signifikan antara IC 
terhadap pertumbuhan perusahaan pada tahun yang sama sehingga H2 di 
tolak. Output PLS secara sistematik tidak terdapat pengaruh IC yang 
signifikan terhadap kinerja keuangan, pertumbuhan dan nilai pasar 
perusahaan dimasa depan dengan demikian H4, H5 dan H6 ditolak. 
Output PLS mengidentifikasikan bahwa dari ketiga komponen VAIC 
indikator yang valid adalah CEE. 
Penelitian Astuti & Fajri (2014) yang berjudul pengaruh modal 
intelektual terhadap kinerja keuangan pada perusahaan yang tergabung 
dalam LQ45. Dalam penelitian ini menggunakan metode analisis regresi 
linier berganda. Analisis regresi linier berganda yang dimaksud 
hubungan secara linier antara dua atau lebih variabel independen dengan 






capital employed (VACA) terdapat pengaruh terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. Value  added human capital (VAHU) tidak terdapat 
pengaruh terhadap kinerja keuangan sedangkan structural capital value 
added (STVA) terdapat pengaruh terhadap kinerja keuangan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Sari, Riasning, & Rini (2019) yang 
berjudul pengaruh good corporate governance terhadap kinerja 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa efek indonesia. Dalam 
penelitian ini menggunakan metode analisis regresi linier berganda. 
Regresi linier berganda itu sendiri hubungan secara linier antara dua atau 
lebih variabel independen dengan variabel dependen. Hasil dari 
penelitian ini menunjukan bahwa good corporate governance 
(kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, dewan komisaris, 
komisaris independen dan komite audit) berpengaruh positif terhadap 
kinerja keuangan dengan nilai koefisien regresi positif yang berarti 
bahwa peningkatan kegiatan good corporate governance mampu 
meningkatkan kinerja keuangan. Dan CSR berpengaruh positif terhadap 
kinerja keuangan. 
Penelitian Alim & Destriana (2016) yang berjudul pengaruh 
kepemilikan institusional, komite audit dan ukuran perusahaan terhadap 
kinerja keuangan perusahaan. Metode yang digunakan dalam penelitian 
ini dengan menggunakan metode dokumentasi yang berarti pada 
penelitian ini yang berupa faktur, surat-surat, notulen hasil rapat jurnal 






kepemilikan institusional tidak memiliki pengaruh yang signifikan 
terhadap kinerja perusahaan sedangkan komite audit dan ukuran 
perusahaan berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
Penelitian Agustami & Rahman (2015) yang berjudul pengaruh 
intellectual capital terhadap kinerja keuangan dan pertumbuhan 
perusahaan. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode 
analisis PLS yang merupakan sebuah metode untuk melaksanakan 
structural equation modelling, dengan tujuan saat ini dianggap lebih baik 
daripada teknik SEM. PLS selain dapat digunakan sebagai konfirmasi 
teori juga dapat digunakan untuk membangun hubungan yang belum ada 
landasan teorinya atau untuk pengujian proposisi. Hasil dari penelitian ini 
menunjukan intellectual capital berpengaruh positif terhadap kinerja 
keuangan dan intellectual capital berpengaruh positif terhadap 
pertumbuhan perusahaan. 
Penelitian terdahulu yang berkaitan dengan penelitian ini adalah : 



















dan Nilai Pasar 
Analisis 
PLS 
VAIC terdapat pengaruh 
signifikan terhadap kinerja 
keuangan dan nilai pasar 
perusahaan, H1 dan H3 









Output PLS secara 
sistematik tidak terdapat 
pengaruh IC yang 
signifikan terhadap kinerja 
keuangan, pertumbuhan dan 




dari tiga komponen IC 
indikator yang valid adalah 
CEE. 















terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. 
 
VAHU tidak berpengaruh 
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perusahaan. 
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Good corporate governance 
berpengaruh positif 
terhadap kinerja keuangan. 
 
CSR berpengaruh positif 























tidak memiliki pengaruh 
yang signifikan terhadap 
kinerja perusahaan. 
 
Komite audit dan ukuran 
perusahaan berpengaruh 

















IC berpengaruh positif 
terhadap kinerja keuangan. 
 
IC berpengaruh positif 
terhadap pertumbuhan 
perusahaan. 
(Sumber : Data diolah Penulis, 2019)  
C. Kerangka Berfikir dan Hipotesis 
1. Pengaruh Value Added Capital Employed (VACA) terhadap Kinerja 
Keuangan. 
MenurutArifiani (2019) menjelaskan bahwa Capital Employed 
(CE) sebagai suatu aset berwujud yang merupakan bagian dari suatu 
modal perusahaan yang mengandung aset fisik maupun keuangan, dan 
dengan kata lain dapat disebut sebagai nilai buku aset bersih (net asset 
employed). Vaca itu sendiri adalah bagian dari intellectual capital yang 






perusahaan secara signifikan melalui penciptaan nilai yang ikut serta 
dapat meningkatkan daya saing suatu perusahaan. 
VACA adalah  indikator VA yang dibuat oleh suatu unit physical 
capital. Rasio tersebut dapat menunjukan kontribusi yang dibuat oleh 
setiap unit CE terhadap value added organisasi. Semakin besar nilai 
VACA maka semakin baik pula bagi perusahaan, karena dapat 
menunjukan besarnya kontribusi yang dibuat oleh setiap unit CE untuk 
dapat meningkatkan nilai suatu perusahaan (Isa & Deviana, 2018). 
H+ : Terdapat pengaruh positif Value Added Capital Employed (VACA) 
terhadap kinerja keuangan. 
2. Pengaruh Value Added Human Capital (VAHU) terhadap Kinerja 
Keuangan 
Berdasakan resources based view yang berkaitan dengan human 
capital, pendidikan serta pengalaman dalam tim manajemen puncak yaitu 
sangatlah bernilai, langka maupun tidak dapat ditiru serta menjadi sumber 
daya yang tidak bisa tergantikan. Didukung juga knowlegde based view, 
pengetahuan adalah suatu sumber daya yang strategis serta signifikan. 
Akan tetapi pengetahuan serta pengalaman yang terdapat didalamnya 
tersebar pada berbagai jenis industri maupun suatu perusahaan, dengan 
demikian kinerja setiap perusahaan akan memiliki banyak variasi. 
Pengetahuan yang paling strategis serta signifikan adalah 
kombinasi suatu pengetahuan yang dapat disimpan ke dalam individu, 






tersebut. Pada intinya human capital itu adalah pengetahuan serta skill 
yang mampu dibawa oleh individu ke dalam suatu. Sehingga human 
capital yang memiliki tim manajemen puncak, yang terdapat dalam 
pendidikan mapun pengalaman dapat menciptakan kinerja yang positif 
dalam perusahaan (Saragih, 2017). 
H+ : Terdapat pengaruh Positif Value Added Human Capital (VAHU) 
terhadap kinerja keuangan. 
3. Pengaruh Structural Capital Value Added (STVA) terhadap Kinerja 
Keuangan 
Structural capital value added didalam menghasilkan suatu kinerja 
intelektual serta keseluruhan dari suatu kinerja bisnis perusahaan yang 
secara optimal, juga memerlukan kemampuan untuk dapat memenuhi 
rutinitas proses serta struktur bisnis yang dilakukan oleh karyawannya 
dan selanjutnya disebut dengan sebagai Structural Capital (SC). STVA 
itu sendiri digunakan sebagai indikator dalam sebuah pengukuran jumlah 
structural capital yang akan  dibutuhkan untuk menghasilkan satu rupiah 
dalam Value Added (VA) dalam menciptakan sebuah nilai (Arifiani, 
2019). 
Structural capital adalah suatu indikator keunggulan teknologi 
yang dimiliki oleh suatu perusahaan. Jika penguasaan teknologi mampu 
memberikan hambatan bagi suatu perusahaan pendatang awal/baru serta 
mampu membatasi kemungkinan pesaing untuk dapat meniru produk 






didalamnya hak paten, merk dagang, teknologi, maka secara positif dapat 
memperngaruhi kinerja keuangan perusahaan. 
H+ : Terdapat pengaruh positif Structural Capital value Added (STVA) 
terhadap kinerja keuangan. 
4. Pengaruh Kepemilikan Institusional (KINS) terhadap Kinerja Keuangan 
Menurut pendapat Nilayanti & Suaryana (2019) kepemilikan 
institusional memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kinerja 
keuangan. Kepemilikan institusional juga memiliki arti penting didalam 
memonitor manajemen, oleh karena itu dengan adanya kepemilikan 
institusional ini dapat mendorong peningkatan pengawasan yang lebih 
baik dan optimal. Memonitoring tersebut tentunya dapat menjamin 
kemakmuran oleh pemegang saham, pengaruh kepemilikan institusional 
ini sebagai agen dalam pengawasan ditekan melalui investasi mereka 
yang cukup tinggi dalam sebuah pasar modal. Sehingga secara teoritis 
menunjukan bahwa semakin kuat kontrol terhadap suatu perusahaan maka 
akan semakin tinggi juga kepemilikan institusional terhadap suatu 
perusahaan, suatu kinerja keuangan perusahaan akan naik apabila suatu 
pemilik perusahaan dapat mengendalikan perilaku manajemen agar 
bertindak sesuai dengan tujuan suatu perusahaan (Monica & Dewi, 2018). 









5. Pengaruh Komisaris Independen (KIND) terhadap Kinerja Keuangan 
kepentingan yang timbul antara agent dan principal mampu 
dikurangi dengan pengawasan yang baik dan tepat. Maka dengan adanya 
komisaris yang independen  dapat meningkatkan kualitas fungsi 
pengawasan sebuah perusahaan. Jadi semakin besar komisaris independen 
maka akan memberikan power kepada dewan komisaris dalam menekan 
manajemen agar dapat meningkatkan kualitas pengungkapannya. Dan 
semakin besar proporsi dewan komisaris independen yang menunjukan 
bahwa fungsi pengawasan akan lebih tepat dan baik(Ruslim & Santoso, 
2018). 
Secara teoritis jika dilihat dari suatu perspektif agensi, jika jumlah 
suatu komisaris independen yang lebih besar dalam dewan komisaris 
mampu bertindak secara secara independen dalam situasi yang terjadi 
antara konflik kepentingan dengan pemegang saham manajer. Perusahaan 
yang sudah memenuhi persyaratan dan memilih mekanisme komisaris 
independen berdasarkan suatu pengalaman serta kemampuan yang handal 
dapat meningkatkan suatu kinerja perusahaan secara menyeluruh. Oleh 
karena itu komisaris independen yang lebih besar didalam dewan 
komisaris dapat dipandang mempunyai dampak yang positif pada kinerja 
keuangan perusahaan(Prasetyo & Dewayanto, 2019). 








Berdasarkan uraian diatas maka kerangka pemikiran dalam penelitian ini 
















               H3 




















































A. Pemilihan Metode 
Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode 
kuantitatif. Data kuantitatif ini berupa data annual report yang diterbitkan 
oleh perusahaan –perusahaan yang termasuk dalam sub sektor Konstruksi di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2015 – 2018. Metode kuantitatif 
merupakan metode salah satu jenis penelitian yang lebih spesifik, sistematis, 
terencana bahkan terstruktur dari awal sampai kesimpulan/akhir. Sedangkan 
menurut Sugiyono (2010)penelitian kuantitatif dapat diartikan sebagai 
metode penelitian yang dilandaskan sebagai filsafat positivisme, digunakan 
untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu, teknik pengambilan 
sampel pada dasarnya dilakukan secara random, pengumpulan data 
menggunakan instrumen penelitian, analisis data bersifat kuantitatif/statistik 
dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan. 
 
B. Populasi dan Sampel 
1. Populasi  
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan-perusahaan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2015-2018. Jumlah 






Jumlah sampel yang diteliti dalam penelitian ini adalah perusahaan 
yang termasuk ke dalam sub sektor konstruksi sebanyak 19 perusahaan. 
Dalam penelitian ini, penulis menggunakan teknik  purposive sampling 
untuk pengambilan sampel. Purposive sampling adalah teknik penentuan 
sampel dengan pertimbangan tertentu. Sampel yang dipilih dalam 
penelitian ini adalah perusahaan dengan kriteria sebagai berikut :  
a. Total perusahaan kontruksi yang termasuk ke dalam sub sektor 
kontruksi. 
b. Perusahaan sub sektor konstruksi yang menyediakan laporan 
keuangan dalam mata uang rupiah. 
c. Perusahaan sub sektor konstruksi yang menerbitkan laporan 
keruangan periode 2015-2018. 
d. Perusahaan sub sektor kontruksi yang tidak mengalami kerugian 
selama periode 2015-2018. 












Proses Seleksi Sampel Sesuai Kriteria 
No Kriteria Tidak Seuai Sesuai 
1. Total perusahaan konstruksi yang 
termasuk sub sektor konstruksi yang 
terdaftar di bursa efek indonesia 
- 19 
2. Perusahaan sub sektor konstruksi yang 
menyediakan lap. Keuangan dalam 
mata uang rupiah 
- 19 
3. Perusahaan sub sektor konstruksi yang 
menerbitkan lap.keuangan periode 
2015-2018 
5 14 
4. Perusahaan sub sektor konstruksi yang 
tidak mengalami kerugian selama 
periode 2015-2018 
4 10 
5. Perusahaan sub sektor konstruksi yang 
memiliki data untuk dijadikan penelitian 
- 10 
 Jumlah sampel yang diteliti - 10 
 Jumlah tahun penelitian - 4 
 Jumlah sampel periode penelitian - 40 
(Sumber : diolah penulis, 2020) 
Berdasarkan kriteria sampel dengan menggunakan metode purposive 





dijadikan sampel dari 19 perusahaan yang termasuk sub sektor konstruksi. 
Dan penelitian dilakukan pada tahun 2015-2018. Maka jumlah sampel 
penelitian sebanyak 40 sampel. 
 
C. Definisi Konseptual dan Operasional Variabel 
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini merupakan hal-hal yang 
dapat memberikan perbedaan atau membawa variasi pada nilai. Peneliti ini 
menguji lima variabel bebas dan satu variabel terikat. 
1. Definisi Konseptual 
a. Variabel Dependen (Y) 
Variabel terikat / Variabel dependen dalam penelitian ini adalah 
Kinerja Keuangan. Kinerja keuangan merupakan suatu hasil atau 
prestasi yang menggambarkan kondisi perusahaan atau keadaan 
keuangan perusahaan dalam waktu periode tertentu. Kinerja 
keuangan merupakan gambaran suatu kondisi keuangan suatu 
perusahaan di periode tertentu, yang mencerminkan sebuah aspek 
yang sehat pada perusahaan tersebut(Fatimah, Mardani, & 
Wahono, 2017). 
b. Variabel Independen 
Variabel independen / variabel bebas merupakan variabel yang 
dapat . memberikan perbedaan atau yang menjadi sebab 
perubahannya sebuah variabel dependen (terikat). Variabel 






1. Value Added Capital Employed (VACA) (X1) 
VACA adalah komponen IC yang dapat memberikan 
hubungan yang harmonis antara perusahaan dengan 
eksternalnya (konsumen).  Suatu hubungan dengan orang-
orang bersamanya untuk melakukan sebuah bisnis(Ramdani, 
Enas, & Darna, 2019). 
2. Value Added Human Capital (VAHU) (X2) 
 VAHU  adalah suatu sumber pengetahuan yang dapat 
berguna, keterampilan serta berkopetensi dalam suatu 
perusahaan. Dengan mempunyai karyawan yang serta 
berketerampilan, maka hal tersebut dapat meningkatkan kinerja 
perusahaan serta dapat menjamin berkelangsungan perusahaan 
(Nainggolan & Mahrina, 2019). 
3. Structural Capital Value Added (STVA) (X3) 
 STVA adalah sarana dan prasarana yang mendukung suatu 
kinerja karyawan. Adanya STVA yang mengakibatkan 
terjadinya pengelolaan aset yang menjadi semakin baik serta 
dapat diharapkan dapat meningkat suatu laba atas sejumlah aset 
diperusahaan(Akmil, Husaini, & Nurlaily, 2019). 
4. Kepemilikan Institusional (KINS) (X4) 
Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham 





seperti perusahaan asuransi, bank, perusahaan investasi dan 
kepemilikan institusi lainnya (Saifi, 2019). 
Pengukuran dalam kepemilikan institusional atau dapat 
dilambangkan dengan KINS, dapat diukur dengan 
membandingkan jumlah saham yang dimiliki oleh semua 
pemegang saham institusional terhadap total saham yang 
beredar. 
5. Komisaris Independen (KIND) (X5) 
Untuk mengukur variabel komisaris independen ini dengan 
melalui proporsi jumlah komisaris independen terhadap seluruh 
anggota dewan komisaris. Dan variabel ini selanjutkan akan 
dilambangkan dengan KIND. 
2. Operasional Variabel 
Variabel penelitian tersebut dijabarkan dalam operasional dan 
pengukuran variabel sebagai berikut : 
Tabel3.2 
Operasional Variabel 






ROA = Laba 
Bersih Setelah 
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D. Teknik Pengumpulan Data 
Dalam penelitian ini penulis menggunakan data sekunder dan 
dikumpulkan dengan cara melakukan metode dokumentasi. Metode 
dokumentasi ialah mencari data mengenai hal-hal maupun variabel seperti 
dokumen Arikunto (2010). Metode dokumentasi dalam penelitian ini 
digunakan untuk mendapatkan data laporan keuangan tahunan perusahaan 
yang termasuk sub sektor Kontruksi yang  terdaftar di Bursa Efek Indonesia 







E. Teknik Analisis Data 
Metode analisis yang akan digunakan oleh penulis adalah analisis regresi 
linier berganda (Multiple Regression Linier). Dalam penelitian juga 
menggunakan dengan teknik analisis ilmu statistik yaitu dengan 
menggunakan perangkat lunak (Statistical Package For Social Science) SPSS 
ver 22. 
1. Analisis Deskriptif 
Data yang sudah terkumpul pada penelitian ini akan diolah, 
kemudian dianalisis menggunakan alat statistik deskriptif. Statistik yang 
akan digunakan dalam menganalisa data dengan cara mendeskripsikan 
serta menggambarkan data yang sudah terkumpul tanpa adanya tidak 
bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum maupun 
generalisasi Sugiyono (2013). Sedangkan menurut pendapat  Ghozali 
(2011)statistik deskriptif dapat memberikan gambaran serta deskripsi 
suatu data yang dapat di lihat dari mean, standar devisi maupun 
maksimum dan minimum. 
2. Uji Asumsi Klasik 
Uji asumsi klasik digunakan untuk menguji kelayakan model 
regresi, oleh karena itu harus terlebih dahulu memenuhi uji asumsi klasik 
yang terdiri dari asumsi normalitas, multikolinieritas, autokorelasi serta 
heterokedastisitas. Maka sebelum melakukan pengujian hipotesis harus 
dilakukan uji asumsi klasik. Berikut ini penjelasan uji asumsi klasik yang 





a. Uji Normalitas 
Uji normalitas ini bertujuan untuk menguji apakah didalam model 
regresi memiliki distribusi yang normal. Menurut Ghozali  (2011) 
terdapat dua cara untuk mendeteksi apakah residual yang akan 
digunakan terdapat distribusi yang normal maupun tidak normal. 
Asumsi normalitas yaitu asumsi dimana setiap variabel atau semua 
kombinasi linier dari suatu variabel terdistribusi dengan baik/normal. 
Jika asumsi ini dilanggar maka uji statistik akan menjadi tidak valid 
(Ghozali, 2011). 
Uji asumsi klasik yang dapat digunakan untuk menguji normalitas 
residual yaitu uji statistik non-parametik Kolmogorov-Smirnov (K-S). 
Jika signifikan Kolmogorov smirnovlebih besar dari 0,5 maka data 
normal (Ghozali, 2011). 
b. Uji Multikolinieritas 
Uji multikolinieritas ini bertujuan untuk menguji apakah suatu 
model regresi ditemukan adanya hubungan antara kolerasi dengan 
variabel bebas (independen). Model regresi yang sangat baik tidak 
seharusnya terjadi suatu kolerasi antara variabel independennya. Jika 
dalam suatu variabel independen dapat berkolerasi, maka variabel – 
variabel yang bersangkutan tersebut tidak ortogonal. Ortogonal yang 
dimaksud yaitu suatu variabel independen sama dengan nol. Didalam 
uji multikolinieritas ini untuk mendeteksi ada atau tidaknya suatu 





dilihat dari besaran suatu nilai Tolerance serta VIFnya (Variance 
Inflation factor). Regresi ini tidak terjadi multikolinieritas jika nilai 
Torelance > 0,10 atau sama dengan nilai VIF < 10, (Ghozali, 2011). 
c. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi yaitu untuk menguji apakah model regresi linier 
ini dapat terjadi korelasi antara kesalahan mengganggu pada periode t 
dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Jika 
terdapat kolerasi, maka hal tersebut dinamakan ada suatu problem 
autokorelasi. Autokorelasi itu muncul karena adanya observasi yang 
berurutan sepanjang waktu dengan berkaitan satu sama yang lainnya 
Ghozali (2011). Didalam uji autokorelasi ini untuk pengujian 
autokorelasi dapat dilakukan dengan uji Durbin Watson dan hanya 
dilakukan dengan autokorelasi tingkat satu (fist order autocorrelation) 
serta masyarakat dengan adanya intercept (konstanta) independen. 
Kriteria dalam pengambilan keputusan ada tidaknya korelasi yang 
dilakukan Durbin Watson antara lain : 
Tabel  3.3 
Pengambilan keputusan ada tidaknya autokolerasi 
Hipotesis nol Keputusan Jika 
Tdk ada autokorelasi positif 
Tdk ada autokorelasi positif 
Tdk ada autokorelasi negatif 
Tdk ada autokorelasi negatif 






0 < d < dl 
dl ≤  d ≤ du 
4 – dl < d < 4 





atau negatif  Du < d < 4 – du 
 
d. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedatisitas ini bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi terdapat ketidaksamaan variance dari suatu residual satu 
pengamatan dengan pengamatan lainnya. Jika variance dari suatu 
residual satu pengamatan dengan pengamatan lainnya tetap, maka hal 
tersebut dinamakan Homoskedasitas dan jika berbeda maka disebut 
Heteroskedastisitas. Model regresi yang sangat baik yaitu yang 
Heteroskdastisitas dan tidak mengalami Heteroskedastisitas. Dari 
kebanyakan data crossection itu mengandung suatu situasi 
Heteroskedastisitas karena data tersebut menghimpun data yang 
mampu mewakili dari berbagai ukuran (kecil, sedang, besar). 
Cara untuk mendeteksi terdapatnya atau tidak terdapatnya suatu 
Heteroskedastisitas yaitu dengan cara melihat grafik plot antara dua 
pernyataan yaitu nilai prediksi suatu variabel terkait (dependen) atau 
yang sering disebut ZPRED dengan residualnya SRESID. Dan deteksi 
ada maupun tidaknya Heteroskedastisitas bisa dilakukan dengan cara 
melihat ada tidaknya suatu pola tertentu pada grafik scatterplot antara 
SRESID dan ZPRED dimana sumbu Y adalah sumbu yang prediksi, 
sedangkan sumbu X adalah sumbu residual (Y prediksi – Y 





1). Jika terdapat pola tertentu, seperti titik – titik yang ada membentuk 
suatu pola  tertentu yang sangat tertatur, maka 
mengidentifikasikan sudah menjadi Heteroskedastisitas. 
2). Jika tidak terdapat pola yang jelas, atau titik – titik penyebaran di 
atas serta di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak 
mengalami Heteroskedastisitas (Ghozali, 2011). 
3. Analisis Regresi Berganda 
Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis 
regresi berganda yang merupakan model statistik yang sering digunakan 
dalam penelitian hubungan antar variabel dependen dengan variabel 
independen. Model ini di pilih untuk mengetahui hubungan dua variabel 
yaitu variabel terikat dengan variabel bebasnya. Dan ada satu lagi untuk 
mengetahui seberapa besarnya pengaruh antara variabel terikat (Y) 
dengan variabel bebasnya (X) baik secara parsial ataupun secara 
bersama- sama (simultan). Adapun rumus analisis regresi linier berganda 
: 
 
Y = ɑ + ß1X1+ ß2X2+ ß3X3+ ß4X4 +B5X5+e 
 
Keterangan : 
Y = Kinerja Keuangan 





b1-5  = koefisiensi regresi 
X1 = Value Added Capital Employed (VACA) 
X2  = Value Added Human Capital (VAHU) 
X3 = Structural Capital Value Added (STVA) 
X4 = Kepemilikan Institusional (KINS) 
X5  = Komisaris Independen (KIND) 
e = Strandar Error 
 
4. Pengujian Hipotesis 
a. Uji Signifikasi Parsial (Uji t) 
Uji statistik t pada umumnya menunjukan seberapa jauh pengaruh 
dari satu variabel penjelas atau independen yang secara individual 
dalam menerangkan sebuah variasi dependen. Dalam tingkat 
singnifikasi maupun profitabilitasnya yaitu sebesar 2,5% atau 0,025. 
Dasar penerimaan serta penolakan hipotesis dapat dilakukan melalui 
kriteria-kriteria sebagai berikut (Ghozali, 2011) : 
1). Jika nilai signifikan p < 0,025 maka hipotesis tersebut dapat 
diterima yang artinya terdapat  pengaruh yang signifikan antara 
satu variabel independen terhadap variabel dependen. 
2). Jika nilai signifikan p > 0,025 maka hipotesis tersebut ditolak yang 
artinya tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara dua 







5. Analisis Koefisiensi Determinasi (R Square) 
Dalam menguji regresi linier berganda perlu dianalisis koefisien 
determinan (R2) secara keseluruhan. Jika r2 digunakan untuk mengukur 
suatu ketepatan yang sangat baik dari analisis linier berganda. Dan jika 
r2mendekati 1 (satu) maka hal tersebut dikatakan semakin kuat model 
tersebut dalam menerangkan suatu variasi sebuah variabel bebas terhadap 
suatu variabel terikat. Dan sebaliknya jika r2 mendekati 0 (nol) maka hal 








HASIL DAN PEMBAHASAN 
A. Deskripsi Obyek Penelitian 
1. Gambaran umum objek penelitian 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder 
yang bersumber dari annual report perusahaan sub sektor konstruksi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015 sampai dengan 2018 
yang diperoleh melalui website www.idx.co.id dan website resmi 
perusahaan. Dari proses seleksi sampel, populasi yang berjumlah 19 
perusahaan menjadi 10 perusahaan yang hanya sesuai dengan kriteria 
penelitian. Dibawah ini peneliti menyajikan tabel daftar nama perusahaan 
sektor konstruksi yang digunakan dalam penelitian ini yang dijelaskan 
dalam tabel 4.1 dengan nama perusahaan sebagai berikut : 
Tabel 4.1 
Sampel Data Penelitian 
No Kode Nama Perusahaan 
1. ACST PT. Acset Indonusa Tbk 
2. ADHI PT. Adhi Karya Tbk 
3. JKON PT. Jaya Kontruksi Manggala Pratama Tbk 
4. NRCA PT. Nusa Raya Cipta Tbk 





6. PTPP PT. Persero Tbk 
7. IDPR PT. Indonesia Pondasi Raya Tbk 
8. SSIA PT. Surya Semesta Internusa Tbk 
9. TOTL PT. Total Bangun Persada Tbk 
10. WSTK PT. Waskita Karya Tbk 
Sumber : www.idx.com 
 
B. Hasil Analisis Data 
Pada penelitian ini metode analisis data yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi 
berganda, pengujian hipotesis dan koefisien determinasi dengan 
menggunakan SPSS Vers. 22. 
 
1. Analisis Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif adalah sebuah metode untuk mengetahui gambaran 
sekilas dari suatu data yang dapat dilihat nilai rata-rata (mean), standar 
deviasi, maksimum dan minimum. Hasil statistik desskriptif dalam 












Analisis Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
VACA 40 -.017 .766 .24144 .168580 
VAHU 40 -.182 6.713 1.99681 1.200180 
STVA 40 -.865 6.487 .54407 1.005721 
KINS 40 .088 .755 .55146 .142158 
KIND 40 .167 .500 .33672 .076865 
ROA 40 -.248 .152 .04415 .056574 
Valid N (listwise) 40     
 
 
Tabel di atas menjelaskan mengenai variabel Value Added Capital 
Employed (VACA) dari perusahaan sub sektor konstruksi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. Vaca tertinggi selama 
tahun 2015-2018 adalah sebesar  0,766. Sedangkan vaca terendah selama 
tahun 2015-2018 adalah -0,17. Rata-rata vaca dari perusahaan sub sektor 
konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah 0,2414 dengan 
standar deviasi 0,1685. 
Tabel di atas menjelaskan mengenai variabel Value Added Human 
Capital (VAHU) dari perusahaan sub sektor konstruksi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. Vaca tertinggi selama 
tahun 2015-2018 adalah sebesar 6,713. Sedangkan vaca terendah selama 
tahun 2015-2018 adalah sebesar -0,182. Rata-rata vahu dari perusahaan 
sub sektor konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 





Tabel di atas menjelaskan mengenai variabel Structural Capital Value 
Added (STVA) dari perusahaan sub sektor konstruksi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. Stva tertinggi selama 
tahun 2015-2018 adalah sebesar 6,487. Sedangkan stva terendah selama 
pada tahun 2015-2018 adalah -0,865. Rata-rata stva dari perusahaan sub 
sektor konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 
2015-2018 adalah 0,5440 dengan standar deviasi 1,5007. 
Tabel di atas menjelaskan mengenai variabel Kepemilikan 
Institusional (KINS) dari perusahaan sub sektor konstruksi yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. Kins tertinggi selama 
tahun 2015-2018 adalah sebesar 0,755. Sedangkan kins terendah selama 
periode 2015-2018 adalah 0,088. Rata-rata kins dari perusahaan sub sektor 
konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-
2018 adalah 0,5514 dengan standar deviasi 0,1421. 
Tabel di atas menjelaskan mengenai variabel Komisaris Independen 
(KIND) dari perusahaan sub sektor konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode Tahun 2015-2018. Kind tertinggi selama tahun 2015-
2018 adalah sebesar 0,500. Sedangkan kind terendah selama tahun 2015-
2018 adalah 0,167. Rata-rata kind dari perusahaan sub sektor konstruksi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018 adalah 
0,3367 dengan standar deviasi sebesar 0,0768. 
Tabel di atas menjelaskan mengenai variabel Kinerja Keuangan 





Indonesia Periode Tahun 2015-2018. Roa tertinggi selama tahun 2015-
2018 adalah sebesar 0,152. Sedangkan roa terendah selama tahun 2015-
2018 adalah -0,248. Rata-rata roa dari perusahaan sub sektor konstruksi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018 adalah 
0,0441 dengan standar deviasi sebesar 0,0565. 
2. Uji Asumsi Klasik 
 
Suatu model regresi yang baik ialah yang memenuhi asumsi klasik 
yaitu, uji normalitas, multikolinieritas, autokorelasi dan heteroskedastisitas 
sebelum dilakukan pengujian hipotesis. Berikut penjelasan uji asumsi 
klasik yang akan dilakukan penelitian ini : 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal 
atau tidak, dapat menggunakan metode Histogram dan Normal P-P Plot 
Regression Standadized, dimana Ujinormalitas dapat dideteksi dengan 
melihat penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal dari grafik atau 
dengan melihat histogram dari residualnya. Berikut ini hasil dari uji 







Grafik Normal P-P Plot 
Berdasarkan hasil uji normalitas pada penelitian ini dapat dilihat 
bahwa titik-titik menyebar disekitar garis diagonal dan penyebaran 
mengikuti arah garis diagonal. Dengan demikian dapat dikatakan bahwa 
data mendekati normal atau memenuhi asumsi normalitas. 
Uji normalitas juga dapat menggunakan uji statistik non parametrik 
kolmogrov smirnov. Ketentuan pengambilan keputusan pada uji 
kolmogrov smirnov adalah bahwa jika probabilitas signifikansi di 
bawah 0,05 berarti data yang akan diuji mempunyai perbedaan dengan 
data normal baku, berarti data tersebut tidak normal. Sebaliknya jika 
signifikansi di atas 0,05 berarti data yang akan diuji mempunyai 









Hasil Pengujian Normalitas Dengan One-Sample Kolmogorov-
Smirnov 





Normal Parametersa,b Mean .0000000 
Std. Deviation .02279379 
Most Extreme Differences Absolute .077 
Positive .077 
Negative -.057 
Test Statistic .077 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
 
Berdasarkan hasil perhitungan diperoleh nilai kolmogorov 
smirnov dengan menggunakan one sample kolmogorov smirnov pada 
unstandardized residual diperoleh hasil sebesar 0,200. Perbandingan 
antara probability dengan standar signifikasi yang sudah ditentukan 
diketahui bahwa nilai probability dari semua variabel lebih besar dari 








b. Uji Multikolinieritas 
 Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah suatu model 
regresi ditemukan adanya kolerasi antar variabel bebas (Independen). 
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara 
variabel independen. Jika variabel independen saling berkolerasi, maka 
variabel-variabel ini tidak orthogonal. Nilai cut offyang umum dipakai 
untuk menunjukan adanya multikolinieritas ialah nilai Tolerance≤ 0.10 
atau sama dengan nilai VIF > 10. Setiap peneliti harus menentukan 
tingkat kolonieritas yang masih dapat ditolerir. Sebagai misal nilai 
tolerance = 0.10 sama dengan tingkat kolonieritas 0.95. Walaupun 
multikolinieritas dapat dideteksi dengan nilai Tolerance dan VIF, tetapi 
kita masih tetap tidak mengetahui variabel-variabel independen mana 
sajakah yang saling berkolerasi (Ghozali,2011 :105). 
 
Tabel 4.4 





1 (Constant)   
VACA .819 1.221 
VAHU .588 1.701 
STVA .879 1.137 
KINS .617 1.620 
KIND .860 1.163 







Dari hasil perhitungan uji asumsi klasik pada bagian collinearity 
statistics terlihat untuk kelima variabel independen, angka VIF yaitu 
masing-masing sebesar 1,221; 1,701; 1,137; 1,620dan 1,163 yang lebih 
kecil dari 10 sehingga tidak melebihi batas nilai VIF dan diperkenankan 
yaitu maksimal sebesar 10 dan nilai tolerance > 0,10. Dengan demikian 
dapat disimpulkan bahwa model regresi tersebut tidak terdapat masalah 
multikolonieritas. 
c. Uji Autokorelasi 
 Uji autokorelasi ini bertujuan menguji apakah model regresi linier 
ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 
kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi 
korelasi, maka dinamakan ada problem autokorelasi. Autokorelasi 
muncul karena observasi yang beruntun sepanjang waktu berkaitan satu 
sama lainnya (Ghozali, 2011). Untuk pengujian autokorelasi dapat 
menggunakan uji Durbin Watson hanya digunakan autokorelasi tingkat 








a. Predictors: (Constant), VACA,VAHU,STVA,KINS,KIND 






Uji autokorelasi menggunakan pengujian Durbin-Watson. 
Berdasarkan hasil perhitungan dengan bantuan program SPSS, 
menunjukan hasil sebesar 1,991. Dengan 5 variabel bebas, dan n = 40 
diketahui du 1,7859, sedangkan 4 – du (4-1,7859) = 2,2141. Sehingga 
hasil perhitungan uji durbin watson : 
Tabel4.6 
Hasil Uji Autokorelasi 
du < d < 4 – du Keterangan 
1,7859< 1,991< 2,2141 Tidak ada gejala 
autokorelasi 
Sumber: Hasil Olah Data SPSS 
  
Sehingga hasil perhitungan uji durbin watson yaitu du < d < 4  –
du yang berarti model regresi tidak ada masalah autokorelasi. 
d. Uji Heteroskedastisitas 
 
 Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi terjadi ketidaksamaan variancedari residual satu pengamatan ke 
pengamatan lain tetap, maka disebut Homoskedasitas dan jika berbeda 
disebut Heteroskedastisitas. Model regresi yang baik ialah yang 
Heteroskedastisitas atau tidak terjadi Heteroskedastisitas. Kebanyakan 
data crossection mengandung situasi Heteroskedastisitas karena data ini 






 Cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya Heteroskedastisitas ialah 
dengan melihat grafik Plot antara nilai prediksi variabel terikat 
(dependen) yaitu ZPRED dengan residualnya SRESID. Deteksi ada 
tidaknya pola tertentu pada grafik scatterplot antara SRESID dan 
ZPRED dimana sumbu Y adalah Y yang sudah diprediksi, dan sumbu 
X adalah residual (Y prediksi – Y sesungguhnya) yang sudah 
distudentized. Dasar analisis :  
1) Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola 
tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian 
menyempit), maka mengindifikasikan telah terjadi 
Heteroskedastisitas. 
2) Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas dan di 







Hasil Pengujian Normalitas Dengan Normal Probability Plot 
Berdasarkan grafik scatterplot menunjukan bahwa tidak 
ditemukannya pola tertentu yang teratur dan titik-titik menyebar di atas 
dan di bawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini berarti tidak terjadi 
heteroskedastisitas pada model regresi. 
3. Analisis Regresi Berganda 
Regresi berganda digunakan untuk melihat besarnya pengaruh dari 
variabel bebas terhadap variabel terikat. Berikut ini adalah hasil analisis 















t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .028 .033  .868 .392 
VACA .091 .031 .221 2.887 .007 
VAHU .016 .004 .332 3.676 .001 
STVA -.038 .004 -.686 -9.284 .000 
KINS -.056 .042 -.116 -1.317 .197 
KIND .031 .060 .038 .513 .612 
a. Dependent Variable: ROA 
 
Berdasarkan hasil perhitungan analisis regresi berganda diperoleh 
persamaan regresi yaituŶ = 0,028 + 0,091 (X1) +0,016 (X2) – 0,038 (X3) – 
0, 056 (X4) + 0,031 (X5) + E. Dari persamaan regresi yang diperoleh 
tersebut dapat diartikan sebagai berikut :  
a) Nilai a (konstanta) sebesar 0,028 dapat diartikan bahwa jika vaca, vahu, 
stva, kins dan kind ternilai tetap atau konstanta maka kinerja keuangan 
pada perusahaan sub sektor konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode Tahun 2015-2018 akan bernilai 0,028.  
b) Koefisien regresi untuk value added capital employed (vaca) sebesar 
0,091 dan bertanda positif, menyatakan bahwa setiap peningkatan 1 % 
vaca maka akan mengalami kenaikan kinerja keuangan pada perusahaan 
sub sektor konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 





c) Koefisien regresi untuk value added human capital(vahu) sebesar 0,016 
dan bertanda positif, menyatakan bahwa setiap peningkatan 1% vahu 
maka akan meningkatkan kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor 
konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-
2018 sebesar 0,016%. 
d) Koefisien regresi untuk structural capital value added (stva) sebesar 
0,038 dan bertanda negatif, menyatakan bahwa setiap peningkatan 1% 
stva maka akan menurunkan kinerja keuangan pada perusahaan sub 
sektor konstruksi yang terdaftar di Buersa Efek Indonesia Periode 
Tahun 2015-2018 sebesar 0,038%. 
e) Koefisien regresi untuk kepemilikan institusional (kins) sebesar 0,056 
dan bertanda negatif, menyatakan bahwa setiap peningkatan 1% kins 
maka akan menurunkan kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor 
konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-
2018 sebesar 0,056%. 
f) Koefisien regresi untuk komisaris independen (kind) sebesar 0,031 dan 
bertanda positif, menyatakan bahwa setiap peningkatan 1% kind maka 
akan meningkatkan kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor 
konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-








4. Pengujian Hipotesis 
a. Uji Kelayakan Model 
Tujuan dilakukannya uji F agar dapat mengetahui sejauh mana 
pengaruh secara simultan variabel bebas terhadap variabel terikat. 
Tingkat signifikasi atau probabilitasnya adalah 2,5% atau 0,025. 
Tabel 4.8 
Hasil Uji F 
ANOVAa 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression .104 5 .021 34.031 .000b 
Residual .021 34 .001   
Total .125 39    
a. Dependent Variable: ROA 
b. Predictors: (Constant), KIND, STVA, VAHU, VACA, KINS 
 
Dari hasil pengujian simultan di atas diketahui nilai signifikasi 
sebesar 0,000. Karena nilai probabilitas signifikasi sebesar 0,000 < 
0,025 dapat diartikan bahwa ada pengaruh yang signifikan value added 
capital employed (vaca), value adde human capital (vahu), structural 
capital value added (stva), kepemilikan institusinal (kins) dan komisaris 
independen (kind) secara bersama-sama terhadap kinerja keuangan 
pada perusahaan sub sektor konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode Tahun 2015-2018 dan dikatakan bahwa semua 
variabel bebas dalam penelitian ini adalah penjelas dari variabel terikat 







b. Uji Parsial  
Uji statistik t pada dasarnya menunjukan seberapa jauh pengaruh 
satu variabel penjelas atau independen secara individual dalam 
menerangkan variasi variabel dependen. Tingkat signifikasi atau 
probabilitasnya adalah sebesar 2,5% atau 0,025. Dasar penerimaan 
atau penolakan hipotesis dilakukan dengan jika nilai signifikan p < 
0,025 maka hipotesis diterima yang artinya terdapat pengaruh yang 
signifikan antara satu variabel independen terhadap variabel dependen. 
Jika nilai signifikan p > 0,025 maka hipotesis ditolak yang artinya 
tidak dapat pengaruh yang signifikan antara satu variabel independen 
terhadap variabel dependen. 
Tabel 4.9 






T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .028 .033  .868 .392 
VACA .091 .031 .221 2.887 .007 
VAHU .016 .004 .332 3.676 .001 
STVA -.038 .004 -.686 -9.284 .000 
KINS -.056 .042 -.116 -1.317 .197 
KIND .031 .060 .038 .513 .612 
a. Dependent Variable: ROA 
 
1) Dari hasil pengujian uji statistik t (uji parsial) diperoleh nilai sig. 
Sebesar 0,007 < 0,025, sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat 





kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor konstruksi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
2) Dari hasil pengujian uji statistik t (uji parsial) diperoleh nilai sig. 
Sebesar 0,001 < 0,025, sehingga dapat diartikan bahwa terdapat 
pengaruh positif value added human capital (vahu) terhadap kinerja 
keuangan pada perusahaan sub sektor konstruksi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
3) Dari hasil pengujian uji statistik t (uji parsial) diperoleh nilai sig. 
Sebesar 0,000 < 0,025, sehingga dapat diartikan bahwa terdapat 
pengaruh negatif structural capital value added (stva) terhadap 
kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor konstruksi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
4) Dari hasil pengujian uji statistik t (uji parsial) diperoleh sig. 
Sebesar 0,197 > 0,025, maka dapat diartikan bahwa tidak terdapat 
pengaruh kepemilikan institusional (kins) terhadap kinerja 
keuangan pada perusahaan sub sektor konstruksi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
5) Dari hasil pengujian uji statistik t (uji parsial) diperoleh nilai sig. 
Sebesar 0,612 > 0,025, sehingga dapat diartikan bahwa tidak 
terdapat pengaruh komisaris independen (kind) terhadap kinerja 








5. Analisis Koefisien Determinasi (R Square) 
Dalam uji regresi linier berganda dianalisis pula besarnya koefisien 
determinasi (r2) keseluruhan. R2 digunakan untuk mengukur ketepatan 
yang paling baik dari analisis regresi berganda. Jika r2 mendekati 1 (satu) 
maka dikatakan semakin kuat model tersebut dalam menerangkan variasi 
variable bebas terhadap variabel terikat. Sebaiknya jika r2 mendekati 0 
(nol) maka semakin lemah variabel bebas menerangkan variabel terikat. 
Tabel 4.10 
Hasil Analisis Koefisien  Determinasi (R Square) 
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 
1 .917a .841 .817 .02394 
a. Predictors: (Constant), VACA,VAHU,STVA,KINS,KIND 
b. Dependent Variable: ROA 
 
Dari hasil perhitungan koefisien determinasi dapat diketahui nilai 
koefisien determinasi sebesar 0,817. Nilai koefisien determinasi sebesar 
0,0817 tersebut mengandung arti bahwa variabel independen secara 
bersama-sama memberikan pengaruh kepada kinerja keuangan pada 
perusahaan sub sektor konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2015-2018 sebesar 81,7% dan sisanya 18,3% yang dipengruhi oleh 










1. Pengaruh Value Added Capital Employed (VACA) Terhadap Kinerja 
Keuangan. 
Berdasarkan hasil olahdata diperoleh nilai sig. 0,007 < 0,025 dan uji 
signifikansi menggunakan uji t. Kriteria yang digunakan jika thitung lebih 
besar dari ttabel makan berkontribusi dan sebaliknya. Berdasarkan hasil uji 
diperoleh thitung sebesar 2,887. Nilai tabel distribusi t dicari pada tinggkat 
signifikansi 2,5% dengan derajat kebebasan (df) = 40 – 6 = 34. Hasil yang 
diperoleh untuk ttabel berdasarkan tabel t adalah sebesar 2,032. Nilai thitung 
lebih besar dari ttabel (2,887 > 2,032) maka H1 diterima dan dapat 
disimpulkan bahwa ada pengaruh positif antara Value Added Capital 
Employed (VACA) terhadap kinerja keuangan pada perusahaan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
Value Added  Capital Employed (VACA) meningkat kemungkinan 
kinerja keuangan akan semakin tinggi. Capital employed menggambarkan 
kemampuan perusahaan dalam dalam mengelola sumber daya capital 
assets yang apabila dikelola dengan baik akan meningkatkan kinerja 
keuangan perusahaan. VACA merupakan bentuk dari kemampuan 
perusahaan dalam mengelola sumber dayanya yang berupa capital assets. 
Dengan pengelola dan pemanfaatan capital assets yang baik, maka 
perusahaan dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. 
RBT mendukung dalam penelitian ini dan menyatakan bahwa 





memiliki keunggulan bersaing dan mampu mengarahkan perusahaan untuk 
memiliki kinerja jangka panjang yang lebih baik lagi. Karena dengan 
memiliki keunggulan kompetitif yang baik maka kinerja kuangan semakin 
baik. 
Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh  
Astuti & Fajri (2014) membuktikan bahwa Value Added Capital 
Employed (VACA) berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. 
2. Pengaruh Value Added Human Capital (VAHU) Terhadap Kinerja 
Keuangan. 
Berdasarkan hasil olahdata diperoleh nilai sig. 0,001 < 0,025 dan uji 
signifikansi menggunakan uji t. Kriteria yang digunakan jika thitung lebih 
besar dari ttabel maka berkontribusi signifikan dan sebaliknya. Berdasarkan 
uji diperoleh thitung sebesar 3,676. Nilai tabel t dicarai pada tingkat 
signifikansi 2,5% dengan derajat kebebasan (df) = 40 – 6 = 34. Hasil yang 
diperoleh untuk ttabel berdasarkan tabel t adalah sebesar 2,032. Nilai thitung 
lebih besar dari ttabel (3,676 > 2,032) maka H2 diterima dan dapat 
dsimpulkan bahwa Value Added Human Capital (VAHU) berpengaruh 
positif terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor konstruksi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
Intellectual capital mencakup semua pengetahuan karyawan, organisasi 
dan kemampuan mereka untuk menciptakan nilai tambah  dan 





capital merupakan sumber daya pengetahuan dalam bentuk karyawan, 
pelanggan, proses atau teknologi yang perusahaan gunakan dalam proses 
penciptaan nilai tambah bagi perusahaan. Apabila dikaitkan dengan 
dengan hasil penelitian, dengan diterapkan intellectual capital dalam 
perusahaan sub sektor perdagangan besar barang produksi dapat 
membantu meningkatkan keunggulan kompetitif perusahaan sehingga 
mampu menciptakan nilai tambah yang akan memberi keuntungan bagi 
perusahaan. 
RBT mendukung dalam penelitian ini karena jika semua sumber daya 
pengetahuan yang dimiliki oleh karyawan baik maka kinerja keuangan 
dalam suatu perusahaan akan baik pula. 
Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Arifiani (2019) membuktikan bahwa VAHU berpengaruh signifikan 
terhadap kinerja keuangan, namun tidak sesuai dengan penelitian yang 
dilakukan Marbun & Saragih (2018) membuktikan bahwa VAHU tidak 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
3. Pengaruh Structural Capital Value Added (STVA) Terhadap Kinerja 
Keuangan. 
Berdasarkan hasil olah data diperoleh nilai sig. 0,000 < 0,025 dan uji 
signifikansi menggunakan uji t. Kriteria yang digunakan jika thitung lebih 
besar dari ttabel maka berkontribusi signifikan dan sebaliknya. Berdasarkan 
hasil uji thitung sebesar -9,284. Nilai tabel distribusi t dicari pada tingkat 





diperoleh untuk ttabel berdasarkan tabel t adalah sebesar 2,032. Nilai thitung 
lebih besar dari ttabel (-9,284 < 2,032) maka H3 diterima dan dapat 
disimpulkan bahwa Structural Capital Value Added (STVA) berpengaruh 
negatif terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor konstruksi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
  Proses rutinitas perusahaan diantaranya adalah sistem operasional 
perusahaan, proses manufakturing, budaya organisasi, dan filosofi 
manajemen. Dari proses rutinitas tersebut apabila tidak dikelola dengan 
baik maka akan menhambat produktivitas karyawannya dalam 
meningkatkan value added. Tetapi apabila manajemen mampu mengelola 
sctructural capital dengan baik maka akan membantu meningkatkan 
kinerja perusahaan sehingga profit dan pendapatan suatu perusahaan 
meningkat. 
 RBT mendukung dalam penelitian ini karena infrastruktur perusahaan 
yang mendukung produktivitas karyawan semakin baik maka kinerja 
keuangan perusahaan akan meningkat. 
 Penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Agustami 
& Rahman (2015) membuktikan bahwa STVA berpengaruh negatif 
terhadap kinerja keuangan, namun tidak sesuai dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Marbun & Saragih (2018) membuktikan bahwa STVA 
tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. 





Berdasarkan hasil olahdata diperoleh nilai sig. 0,197 < 0,025 dan uji 
signifikansi menggunakan uji t. Kriteria yang digunakan jika thitung lebih 
besar dari ttabel maka berkontribusi signifikan dan sebaliknya. Berdasarkan 
hasil uji thitung sebesar -1,317. Nilai tabel distribusi t dicari pada tingkat 
signifikansi 2,5% dengan derajat kebebasan (df) = 40 – 6 = 34. Hasil yang 
diperoleh untuk ttabel berdasarkan tabel t adalah sebesar 2,032. Nilai thitung 
lebih besar dari ttabel (-1,317 < 2,032) maka H4 ditolak dan dapat 
disimpulkan bahwa Kepemilikan Institusional (KINS) tidak berpengaruh 
terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor konstruksi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
Kepemilikan institusional adalah proporsi kepemilikan saham pada 
akhir tahun yang dimiliki oleh lembaga, seperti asuransi, bank atau 
institusi lain. Kepemilikan institusional yang memberikan proporsi yang 
sama antara kepentingan manajemen dan pemegang saham akan 
memperoleh manfaat langsung dari keputusan yang diambil. Jumlah 
kepemilikan saham oleh pihak institusional yang tinggi belum dapat 
menciptakan sinergi antara kepentingan pihak manajer dengan penanam 
modal sehingga perusahaan tidak bisa merealisasikan tujuan utama 
meningkatkan value perusahaan secara optimal. Hasil pengamatan tersebut 
mendukung teori agency yang menyatakan bahwa informasi dapat terjadi 
antara pihak manajemen dengan pemilik perusahaan. Hal ini dikarenakan 
manajer dapat berinteraksi secara langsung pada kegiatan perusahaan 





perusahaan yang dikelolanya. Sedangkan pemilik perusahaan tidak dapat 
berinteraksi secara langung dengan kegiatan perusahaan hanya 
mengandalkan laporan keuangan yang diberikan oleh manajer. Oleh 
karena itu, pemilik perusahaan mempunyai informasi cenderung lebih 
sedikit dibandingkan manajer. 
Stakeholder Theory tidak mendukung dalam penelitian ini karena dalam 
kepemilkan institusi yang dimiliki oleh institusional yang tinggi belum dapat 
menetralisirkan antara manajer dengan penanam saham. 
Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Nilayanti & Suaryana (2019) yang membuktikan bahwa Kepemilkan 
Institusional (KINS) tidak berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan, 
namun tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Monica & 
Dewi (2018) membuktikan bahwa KINS berpengaruh dan signifikan 
terhadap kinerja keuangan. 
5. Pengaruh Komisaris Independen (KIND) Terhadap Kinerja Keuangan. 
Berdasarkan hasil olahdata diperoleh nilai sig. 0,612 < 0,025 dan uji 
signifikansi menggunakan uji t. Kriteria yang digunakan jika thitung lebih 
besar dari ttabel maka berkontribusi signifikan dan sebaliknya. Berdasarkan 
hasil uji thitung sebesar 0,513. Nilai tabel distribusi t dicari pada tingkat 
signifikansi 2,5% dengan derajat kebebasan (df) = 40 – 6 = 34. Hasil yang 
diperoleh untuk ttabel berdasarkan tabel t adalah sebesar 2,032. Nilai thitung 
lebih besar dari ttabel (0,513 < 2,032) maka H5 ditolak dan dapat 





terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor konstruksi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
Hasil ini menyimpulkan bahwa meskipun dewan komisaris dapat 
mengambil keputusan secara objektif dan dapat meningkatkan transparansi 
dalam perusahaan, namun kurangnya pengetahuan komisaris independen 
terhadap kondisi perusahaan akan menimbulkan keputusan yang diambil 
tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 
Stakehoder Theory tidak mendukung dalam penelitian ini karena 
komisaris independen kurang akan pengetahuan sehingga keputusan yang 
diambil komisaris independen tidak berpengaruh terhadap kinerja 
keuangan perusahaan. 
Hasil ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Prasetyo & 
Dewayanto (2019) yang membuktikan bahwa komisaris independen tidak 






KESIMPULAN DAN SARAN 
 
A. Kesimpulan 
Berdasrkan dari hasil yang telah dilakukan maka dapat diambil beberapa 
kesimpulan sebagai berikut : 
1. Dari hasil pengujian uji statistik t (uji parsial) dapat disimpulkan bahwa 
terdapat pengaruh positif Value added Capital Employed (VACA) 
terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor konstruksi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
2. Dari hasil pengujian uji statistik t (uji parsial) dapat disimpulkan bahwa 
terdapat pengaruh  positif  Value Added Human Capital (VAHU) 
terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor konstruksi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
3. Dasil hasil pengujian uji statistik t (uji parsial) dapat disimpulkan bahwa 
terdapat pengaruh negatif Structural Capital Value Added (STVA) 
terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor konstruksi yajg 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2015-218. 
4. Dari hasil pengujian uji statistik (uji parsial) dapat disimpulkan bahwa 
tidak terdapat pengaruh Kepemilikan Institusional (KINS) terhadap 
kienrja keuangan pada perusahaan sub sektor konstruksi yang terdaftar di 






5. Dari hasil pengujian uji statistik (uji parsial) dapat disimpulkan bahwa 
tidak terdapat pengaruh Komisaris Independen (KIND) terhadap kinerja 
keuangan pada perusahaan sub sektor konstruksi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
6. Dari hasil koefisien determinasi yakni 81,7% yang menunjukan bahwa 
variabel independen secara bersama-sama memberikan pengaruh terhadap 
kinerja keuangan pada perusahaan sub sektor konstruksi yang terdafdar di 




Berikut ini ada beberaapa saran bagipeneliti yang ingin melakukan 
penelitian dengan topik ysng sama : 
1. Ada baiknya penelitian selanjutnya dilakukan pada perusahaan-
perusahaan jenis usaha ysng berbeda dengan periode pengamatan yang 
terbaru dan lebih panjang. 
2. Dalam penelitian selanjutnya sebaiknya menggunakan ruang lingkup 
penelitian yang lebih luas, mengambil objek perusahaan konstruksi yang 
dengan menambah sektor property dan real estate  maupun pada sektor 
lainnya sehingga hasil penelitian dapat digeneralisasikan untuk seluruh 





3. Diharapkan ada peraturan tetap yang membahas modal intelektual, 
sehingga ada pemisahaan antara modal intelektual dengan aset tidak 
berwujud. 
4. Untuk peneliti selanjutnya dilakukan pembahasan secara mendetail 
tentang setiap variabel-variabel penelitian seperti CSR, ukuran 
perusahaan, karakteristik perusahaan, komite audit dan kepemilikan 
manajerial. 
5. Untuk perusahaan konstruksi sebaiknya menggunakan intellectual capital 
sebagai salah satu pertimbangan untuk memperbaiki kinerja selain 
melihat dari struktur kepemilikan. Dengan meningkatkan Structural 
capital yang lebih efisein agar dapat melengkapi komponen modal 
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Data VA Perusahaan Sub Sektor Konstruksi Yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode tahun 2015-2018. 
     
Perusahaan  Tahun OUT IN VA 
ACST 2015 669.905.664.071 502.709.295.072 167.196.368.999 
  2016 1.014.502.030.170 696.723.180.578 317.778.849.592 
  2017 1.350.908.000.000 1.008.499.075.775 342.408.924.225 
  2018 1.356.868.000.000 1.008.621.000.000 348.247.000.000 
ADHI 2015 1.749.002.000.000 1.338.070.000.000 410.932.000.000 
  2016 7.627.702.794.424 7.375.335.296.277 252.367.498.147 
  2017 9.799.598.396.362 9.430.828.521.302 368.769.875.060 
  2018 8.653.578.309.020 8.253.451.289.785 400.127.019.235 
IDPR 2015 9.389.570.098.578 9.070.720.390.438 318.849.708.140 
  2016 11.063.942.850.707 10.703.886.751.539 360.056.099.168 
  2017 1.216.450.967.377 1.108.167.717.632 108.283.249.745 
  2018 1.452.910.435.804 1.309.171.465.887 143.738.969.917 
JKON 2015 2.031.947.370.598 1.889.570.886.505 142.376.484.093 
  2016 1.574.792.419.732 1.434.332.651.867 140.459.767.865 
  2017 1.108.563.728.519 1.121.595.066.140 -13.031.337.621 
  2018 8.003.872.577.187 7.762.460.932.238 241.411.644.949 
NRCA 2015 11.655.844.311.524 11.092.147.000.155 563.697.311.369 
  2016 12.427.371.312.550 11.796.564.178.162 630.807.134.388 
  2017 14.217.372.867.769 13.272.656.440.800 944.716.426.969 
  2018 16.458.884.219.698 15.240.781.472.930 1.218.102.746.768 
PTPP 2015 3.564.593.950.738 2.753.778.879.774 810.815.070.964 
  2016 4.582.741.464.896 3.864.360.411.975 718.381.052.921 
  2017 4.464.399.987.604 4.059.455.828.364 404.944.159.240 
  2018 4.867.889.109.212 4.443.175.910.500 424.713.198.712 
SSIA 2015 3.796.963.231.798 3.433.114.619.814 363.848.611.984 
  2016 1.833.934.367.208 1.578.201.182.839 255.733.184.369 
  2017 2.287.323.024.000 1.999.729.064.000 287.593.960.000 
  2018 2.106.349.117.000 1.932.276.435.000 174.072.682.000 
TOTL 2015 2.266.168.030.000 2.058.441.195.000 207.726.835.000 





  2017 9.816.085.895.000 9.375.108.105.000 440.977.790.000 
  2018 11.884.667.552.000 11.236.027.431.000 648.640.121.000 
WIKA 2015 12.463.216.288.000 11.864.529.127.000 598.687.161.000 
  2016 13.620.101.419.000 12.981.984.272.000 638.117.147.000 
  2017 15.668.832.513.000 14.148.936.983.000 1.519.895.530.000 
  2018 8.808.415.748.693 7.878.927.998.397 929.487.750.296 
WSTK 2015 9.686.610.301.864 8.531.268.384.384 1.155.341.917.480 
  2016 10.286.813.284.004 9.038.388.246.882 1.248.425.037.122 
  2017 14.152.752.847.612 12.284.861.547.402 1.867.891.300.210 



















Data VACA Perusahaan Sub Sektor Konstruksi Yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
     
Perusahaan  Tahun Value Added (VA) Capital Employed (CE) VACA 
ACST 2015 167.196.368.999 218.211.313.470 0,766213 
  2016 317.778.849.592 560.442.562.162 0,567014 
  2017 342.408.924.225 647.336.194.147 0,528951 
  2018 348.247.000.000 664.859.000.000 0,523791 
ADHI 2015 410.932.000.000 1.301.225.000.000 0,315804 
  2016 252.367.498.147 1.180.918.969.692 0,213704 
  2017 368.769.875.060 1.548.462.792.571 0,238152 
  2018 400.127.019.235 1.640.780.545.201 0,243864 
IDPR 2015 318.849.708.140 5.162.131.796.836 0,061767 
  2016 360.056.099.168 5.442.779.962.898 0,066153 
  2017 108.283.249.745 1.007.333.761.833 0,107495 
  2018 143.738.969.917 1.060.287.639.900 0,135566 
JKON 2015 142.376.484.093 1.104.939.558.753 0,128855 
  2016 140.459.767.865 1.083.997.714.769 0,129576 
  2017 -13.031.337.621 758.704.489.572 -0,01718 
  2018 241.411.644.949 1.655.849.046.579 0,145793 
NRCA 2015 563.697.311.369 1.984.747.306.312 0,284015 
  2016 630.807.134.388 2.390.270.175.491 0,263906 
  2017 944.716.426.969 5.147.295.946.386 0,183536 
  2018 1.218.102.746.768 10.796.157.507.411 0,112827 
PTPP 2015 810.815.070.964 1.669.629.132.601 0,485626 
  2016 718.381.052.921 1.902.979.023.097 0,377503 
  2017 404.944.159.240 3.008.720.349.648 0,13459 
  2018 424.713.198.712 3.337.999.551.548 0,127236 
SSIA 2015 363.848.611.984 3.352.827.079.343 0,10852 
  2016 255.733.184.369 974.737.057.796 0,262361 
  2017 287.593.960.000 818.990.410.000 0,351157 
  2018 174.072.682.000 799.234.813.000 0,217799 
TOTL 2015 207.726.835.000 866.314.623.000 0,239782 
  2016 277.331.413.000 942.610.292.000 0,294216 
  2017 440.977.790.000 2.814.005.594.000 0,156708 





WIKA 2015 598.687.161.000 4.876.754.741.000 0,122763 
  2016 638.117.147.000 4.978.758.224.000 0,128168 
  2017 638.117.147.000 5.438.101.365.000 0,117342 
  2018 1.519.895.530.000 24.080.815.304.000 0,063116 
WSTK 2015 929.487.750.296 2.007.075.228.694 0,463106 
  2016 1.155.341.917.480 2.383.437.061.880 0,484738 
  2017 1.248.425.037.122 2.848.829.878.616 0,438224 




















Data VAHU Perusahaan Sub Sektor Konstruksi Yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode Tahun 2015-2018.  
     
Perusahaan  Tahun Value Added (VA) Human Capital (HC) VAHU 
ACST 2015 167.196.368.999 129.771.401.647 1,288391 
  2016 317.778.849.592 202.705.841.266 1,567685 
  2017 342.408.924.225 238.180.125.827 1,437605 
  2018 348.247.000.000 269.972.000.000 1,289937 
ADHI 2015 410.932.000.000 342.660.000.000 1,199241 
  2016 252.367.498.147 148.773.789.493 1,696317 
  2017 368.769.875.060 208.316.201.353 1,770241 
  2018 400.127.019.235 218.378.193.743 1,832266 
IDPR 2015 318.849.708.140 237.726.765.320 1,341244 
  2016 360.056.099.168 256.363.302.681 1,404476 
  2017 108.283.249.745 91.406.536.362 1,184634 
  2018 143.738.969.917 108.026.436.630 1,330591 
JKON 2015 142.376.484.093 76.032.567.975 1,872572 
  2016 140.459.767.865 63.958.688.656 2,196101 
  2017 -13.031.337.621 71.508.711.489 -0,18223 
  2018 241.411.644.949 108.514.371.988 2,224697 
NRCA 2015 563.697.311.369 148.945.757.299 3,784581 
  2016 630.807.134.388 209.722.687.904 3,007815 
  2017 944.716.426.969 287.556.323.896 3,285327 
  2018 1.218.102.746.768 328.431.004.722 3,708854 
PTPP 2015 810.815.070.964 120.777.602.294 6,71329 
  2016 718.381.052.921 162.076.214.550 4,432366 
  2017 404.944.159.240 198.540.135.914 2,039609 
  2018 424.713.198.712 229.432.748.900 1,851145 
SSIA 2015 363.848.611.984 254.823.769.122 1,427844 
  2016 255.733.184.369 129.795.833.718 1,970273 
  2017 287.593.960.000 141.097.182.000 2,038269 
  2018 174.072.682.000 133.331.414.000 1,305564 
TOTL 2015 207.726.835.000 157.707.681.000 1,317164 
  2016 277.331.413.000 174.797.655.000 1,586585 
  2017 440.977.790.000 187.566.883.000 2,351043 





WIKA 2015 598.687.161.000 282.481.665.000 2,119384 
  2016 638.117.147.000 306.036.748.000 2,0851 
  2017 1.519.895.530.000 393.906.793.000 3,858516 
  2018 929.487.750.296 893.030.412.932 1,040824 
WSTK 2015 1.155.341.917.480 948.456.048.552 1,218129 
  2016 1.248.425.037.122 1.045.626.885.925 1,193949 
  2017 1.867.891.300.210 1.568.224.113.191 1,191087 




















Data STVA Perusahaan Sub Sektor Konstruksi Yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
      




ACST 2015 167.196.368.999 129.771.401.647 37.424.967.352 0,223838 
  2016 317.778.849.592 202.705.841.266 115.073.008.326 0,362117 
  2017 342.408.924.225 238.180.125.827 104.228.798.398 0,304399 
  2018 348.247.000.000 269.972.000.000 78.275.000.000 0,224769 
ADHI 2015 410.932.000.000 342.660.000.000 68.272.000.000 0,166139 
  2016 252.367.498.147 148.773.789.493 103.593.708.654 0,410488 
  2017 368.769.875.060 208.316.201.353 160.453.673.707 0,435105 
  2018 400.127.019.235 218.378.193.743 181.748.825.492 0,454228 
IDPR 2015 318.849.708.140 237.726.765.320 81.122.942.820 0,254424 
  2016 360.056.099.168 256.363.302.681 103.692.796.487 0,287991 
  2017 108.283.249.745 91.406.536.362 16.876.713.383 0,155857 
  2018 143.738.969.917 108.026.436.630 35.712.533.287 0,248454 
JKON 2015 142.376.484.093 76.032.567.975 66.343.916.118 0,465975 
  2016 140.459.767.865 63.958.688.656 76.501.079.209 0,544648 
  2017 -13.031.337.621 71.508.711.489 -84.540.049.110 6,487442 
  2018 241.411.644.949 108.514.371.988 132.897.272.961 0,550501 
NRCA 2015 563.697.311.369 148.945.757.299 414.751.554.070 0,73577 
  2016 630.807.134.388 209.722.687.904 421.084.446.484 0,667533 
  2017 944.716.426.969 287.556.323.896 657.160.103.073 0,695616 
  2018 1.218.102.746.768 328.431.004.722 889.671.742.046 0,730375 
PTPP 2015 810.815.070.964 120.777.602.294 690.037.468.670 0,851042 
  2016 718.381.052.921 162.076.214.550 556.304.838.371 0,774387 
  2017 404.944.159.240 198.540.135.914 206.404.023.326 0,50971 
  2018 424.713.198.712 229.432.748.900 195.280.449.812 0,459794 
SSIA 2015 363.848.611.984 254.823.769.122 109.024.842.862 0,299643 
  2016 255.733.184.369 129.795.833.718 125.937.350.651 0,492456 
  2017 287.593.960.000 141.097.182.000 146.496.778.000 0,509388 
  2018 174.072.682.000 133.331.414.000 40.741.268.000 0,234047 
TOTL 2015 207.726.835.000 157.707.681.000 50.019.154.000 0,240793 
  2016 277.331.413.000 174.797.655.000 102.533.758.000 0,369716 
  2017 440.977.790.000 187.566.883.000 253.410.907.000 0,574657 





WIKA 2015 598.687.161.000 282.481.665.000 316.205.496.000 0,528165 
  2016 638.117.147.000 306.036.748.000 332.080.399.000 0,520407 
  2017 1.519.895.530.000 393.906.793.000 1.125.988.737.000 0,740833 
  2018 929.487.750.296 893.030.412.932 36.457.337.364 0,039223 
WSTK 2015 1.155.341.917.480 948.456.048.552 206.885.868.928 0,179069 
  2016 1.248.425.037.122 1.045.626.885.925 202.798.151.197 0,162443 
  2017 1.867.891.300.210 1.568.224.113.191 299.667.187.019 0,160431 




















Data KINS Perusahaan Sub Sektor Konstruksi Yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
     
Perusahaan  Tahun K.INST Jumlah Saham Beredar KINS 
ACST 2.015 39.600.000 451.780.822 0,087653 
  2.016 341.000.000 451.780.822 0,754791 
  2.017 341.000.000 500.000.000 0,682 
  2.018 341.000.000 500.000.000 0,682 
ADHI 2.015 447.400.000 700.000.000 0,639143 
  2.016 918.680.000 1.801.320.000 0,510004 
  2.017 918.680.000 1.801.320.000 0,510004 
  2.018 918.680.000 1.801.320.000 0,510004 
IDPR 2.015 1.816.046.624 3.560.849.376 0,510004 
  2.016 1.816.046.624 3.560.849.376 0,510004 
  2.017 3.552.876.500 5.541.165.000 0,641179 
  2.018 3.552.876.500 5.541.165.000 0,641179 
JKON 2.015 3.545.327.400 5.541.165.000 0,639816 
  2.016 3.545.713.800 5.541.165.000 0,639886 
  2.017 3.518.199.100 5.541.165.000 0,63492 
  2.018 2.840.116.760 4.842.436.500 0,586506 
NRCA 2.015 2.753.191.760 4.842.436.500 0,568555 
  2.016 2.663.922.494 4.842.436.500 0,55012 
  2.017 2.645.763.360 4.842.436.500 0,54637 
  2.018 3.168.222.870 6.199.897.354 0,511012 
PTPP 2.015 1.204.728.476 4.705.249.440 0,256039 
  2.016 1.192.730.140 4.705.249.440 0,253489 
  2.017 1.674.075.340 4.705.249.440 0,355789 
  2.018 1.651.238.140 4.705.249.440 0,350935 
SSIA 2.015 1.526.468.540 4.705.249.440 0,324418 
  2.016 1.926.650.000 3.410.000.000 0,565 
  2.017 1.926.650.000 3.410.000.000 0,565 
  2.018 1.926.650.000 3.410.000.000 0,565 
TOTL 2.015 1.926.650.000 3.410.000.000 0,565 
  2.016 1.926.650.000 3.410.000.000 0,565 
  2.017 3.999.999.999 6.105.627.500 0,655133 





WIKA 2.015 3.999.999.999 6.149.225.000 0,650488 
  2.016 3.999.999.999 6.149.225.000 0,650488 
  2.017 3.999.999.999 8.969.951.370 0,445933 
  2.018 7.166.367.499 9.632.325.999 0,743991 
WSTK 2.015 6.549.921.000 9.632.325.999 0,679994 
  2.016 6.549.921.000 9.727.504.205 0,67334 
  2.017 7.145.601.900 13.572.493.309 0,526477 




















Data KIND Perusahaan Sub Sektor Konstruksi Yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
     
Perusahaan  Tahun K.IND KOMISARIS KIND 
ACST 2015 1 2 0,5000 
  2016 1 2 0,5000 
  2017 1 4 0,2500 
  2018 1 4 0,2500 
ADHI 2015 1 4 0,2500 
  2016 2 6 0,3333 
  2017 2 6 0,3333 
  2018 2 6 0,3333 
IDPR 2015 2 6 0,3333 
  2016 2 6 0,3333 
  2017 1 5 0,2000 
  2018 1 5 0,2000 
JKON 2015 1 5 0,2000 
  2016 1 5 0,2000 
  2017 2 5 0,4000 
  2018 2 6 0,3333 
NRCA 2015 2 5 0,4000 
  2016 2 5 0,4000 
  2017 2 6 0,3333 
  2018 2 6 0,3333 
PTPP 2015 2 5 0,4000 
  2016 2 5 0,4000 
  2017 2 5 0,4000 
  2018 2 5 0,4000 
SSIA 2015 2 5 0,4000 
  2016 2 6 0,3333 
  2017 2 6 0,3333 
  2018 2 5 0,4000 
TOTL 2015 2 5 0,4000 
  2016 1 6 0,1667 
  2017 2 6 0,3333 





WIKA 2015 2 5 0,4000 
  2016 2 7 0,2857 
  2017 2 6 0,3333 
  2018 2 6 0,3333 
WSTK 2015 2 5 0,4000 
  2016 2 6 0,3333 
  2017 2 6 0,3333 




















Data ROA Perusahaan Sub Sektor Konstruksi Yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode Tahun 2015-2018. 
     
Perusahaan  Tahun LABA BERSIH  TOTAL ASET  ROA  
ACST 2015 52.249.081.862 754.771.051.363 0,069225 
  2016 100.302.922.537 1.298.358.202.545 0,077254 
  2017 103.798.631.985 1.473.649.276.860 0,070436 
  2018 45.386.000.000 1.929.498.000.000 0,023522 
ADHI 2015 64.360.000.000 2.503.171.000.000 0,025711 
  2016 213.651.124.618 7.872.073.635.468 0,02714 
  2017 409.861.901.693 9.720.961.764.422 0,042163 
  2018 326.616.041.206 10.458.881.684.274 0,031229 
IDPR 2015 878.753.954.012 16.761.063.514.879 0,052428 
  2016 404.656.636.221 20.095.435.959.279 0,020137 
  2017 47.491.375.819 1.757.959.418.449 0,027015 
  2018 66.105.835.017 2.100.802.668.869 0,031467 
JKON 2015 61.065.240.103 2.045.294.737.932 0,029856 
  2016 7.484.754.952 2.094.465.627.081 0,003574 
  2017 -385.604.627.441 1.555.022.620.037 -0,24797 
  2018 309.682.829.604 8.550.850.524.674 0,036217 
NRCA 2015 420.719.976.436 12.415.669.401.062 0,033886 
  2016 532.065.270.922 14.611.864.850.970 0,036413 
  2017 2.037.652.190.533 19.128.811.782.419 0,106523 
  2018 1.227.066.025.557 31.232.766.567.390 0,039288 
PTPP 2015 739.521.918.887 4.854.633.414.808 0,152333 
  2016 746.549.004.643 5.814.435.113.331 0,128396 
  2017 512.570.857.720 5.993.078.090.189 0,085527 
  2018 368.685.614.633 6.463.923.464.990 0,057037 
SSIA 2015 80.051.825.799 7.195.448.327.618 0,011125 
  2016 181.718.244.928 2.064.069.415.848 0,088039 
  2017 213.168.653.000 2.226.418.477.000 0,095745 
  2018 163.750.936.000 2.483.746.395.000 0,065929 
TOTL 2015 191.292.911.000 2.846.152.620.000 0,067211 
  2016 210.411.554.000 2.950.559.912.000 0,071312 
  2017 508.763.662.000 10.945.209.418.000 0,046483 





WIKA 2015 736.152.495.000 15.915.161.682.000 0,046255 
  2016 709.311.344.000 19.602.406.034.000 0,036185 
  2017 1.128.869.266.000 31.096.539.490.000 0,036302 
  2018 254.363.101.020 8.366.244.088.038 0,030403 
WSTK 2015 366.629.440.989 8.788.303.237.620 0,041718 
  2016 497.057.611.319 12.542.041.344.848 0,039631 
  2017 1.567.117.605.791 30.309.111.177.468 0,051705 




















Hasil Perhitungan SPSS 
Descriptive 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
VACA 40 -.017 .766 .24144 .168580 
VAHU 40 -.182 6.713 1.99681 1.200180 
STVA 40 -.865 6.487 .54407 1.005721 
KINS 40 .088 .755 .55146 .142158 
KIND 40 .167 .500 .33672 .076865 
ROA 40 -.248 .152 .04415 .056574 
Valid N (listwise) 40     
 
Npar Tests 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized Residual 
N 40 
Normal Parametersa,b Mean .0000000 






Test Statistic .077 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 
a. Test distribution is Normal. 









Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .917a .841 .817 .02384 
a. Predictors: (Constant), VACA,VAHU,STVA,KINS,KIND 
b. Dependent Variable: ROA 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression .104 5 .021 34.031 .000b 
Residual .021 34 .001   
Total .125 39    
a. Dependent Variable: ROA 








t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .028 .033  .868 .392 
VACA .091 .031 .221 2.887 .007 
VAHU .016 .004 .332 3.676 .001 
STVA -.038 .004 -.686 -9.284 .000 
KINS -.056 .042 -.116 -1.317 .197 
KIND .031 .060 .038 .513 .612 













a. Predictors: (Constant), VACA,VAHU,STVA,KINS,KIND 





1 (Constant)   
VACA .819 1.221 
VAHU .588 1.701 
STVA .879 1.137 
KINS .617 1.620 
KIND .860 1.163 













Tabel Durbin-Watson (DW) 
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